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Presentacion del nimero 19
José M. Dominguez Martinez

on la edicion del presente nimero, el 19 segln

el computo formal, aunque realmente sea el

vigésimo, si incluimos el monografico
especial publicado en 2016, la revista eXtoikos
continla su trayectoria de compromiso con la
difusion del conocimiento econémico. En esta
ocasion, primordialmente con la intencion de dar
cuenta de un fenémeno que, a lo largo de los dltimos
afios, viene expandiéndose a pasos agigantados, el de
la economia colaborativa, si hacemos uso de la
etiqueta méas extendida pero en modo alguno dotada
de credenciales suficientes para dar cobertura a la
variada gama de actividades que, con connotaciones
mas o menos similares, van surgiendo en dicho
admbito.

Una primera contribucién, a cargo de quien
suscribe estas lineas, se centra en el andlisis del
alcance y las implicaciones del nuevo paradigma
econémico. En ella se constatan las dificultades para
definir el contorno de la economia colaborativa y se
ponen de relieve los diferentes criterios que es
preciso considerar para tipificar una actividad
econdmica. Igualmente se presta atencion al papel de
la tecnologia como factor de cambio en las relaciones
econémicas y se apuntan algunas importantes
cuestiones que se suscitan en relacion con las
implicaciones de las plataformas de economia
colaborativa.

Posteriormente, dentro del mismo bloque dedicado
al tema de debate, se recogen cuatro colaboraciones
que abordan diversos aspectos de la economia
colaborativa. En primer lugar, José Maria Lopez lleva
a cabo un andlisis juridico de dichas plataformas, en
el que se concluye que la titularidad de los medios de
produccién no es un elemento esencial para el
ejercicio del control sobre la actividad y para la
direccion efectiva de la accion de los proveedores
materiales del servicio.

Posteriormente, José Marfa Casasola efectla el
encuadre juridico de las plataformas de financiacion
participativa, abordando su régimen legal, con
especial referencia a la proteccion del inversor
consumidor. Concluye que las plataformas de
financiacion participativa dan un marco de seguridad
para aquellos inversores que deseen aportar capitales
a proyectos de emprendimiento, al tiempo que
ofrecen una via para que los promotores de estos
accedan a acreedores distintos de los bancarios.

De la evolucion de las plataformas de financiacion
colaborativa en el contexto internacional se ocupa
José Maria Lopez, quien aboga por una regulacion

que armonice los intereses de los diversos actores en
liza.

Por ultimo, el profesor Francisco Pertifiez aborda
las bases para una adecuada regulacién de la
actividad econdmica a través de plataformas
colaborativas a fin de evitar la existencia de
supuestos de competencia desleal. Centra su analisis
en las actividades de intermediacion en el sector de
los transportes, haciendo hincapié en la catalogacién
de la actividad de interconexion de conductores y
pasajeros como servicio de la sociedad de la
informacién o actividad de transporte.

A continuacion, dentro ya del apartado de articulos,
se incluye un trabajo sobre el papel de las
infraestructuras publicas en el desarrollo econémico
territorial. En el mismo se hace una incursion en el
andlisis econémico de las infraestructuras y se valora
su incidencia en el desarrollo econémico de Malaga y
Andalucia.

Dos son, por otro lado, las colaboraciones incluidas
en la seccion de ensayos y notas. En primer lugar,
Francisco Sanchez ofrece una perspectiva de la
revolucion rusa en el afio de su primer centenario, a
traves de una vision panordmica de las circunstancias
historicas en las que se gestd dicho acontecimiento.
En este articulo se repasan las claves de la Rusia
zarista y se ilustra el largo proceso que desembocé en
1917 en la ocupacion del Palacio de Invierno. La
revolucion de 1905, la Primera Guerra Mundial y las
controversias politicas tras el fin del zarismo son
objeto de atencion especial a lo largo del trabajo.

Por su parte, Pau Monserrat estudia la relacién
entre las “Fintech” y la educacién financiera. En este
articulo se analiza el transito desde un modelo
tradicional en la oferta de servicios financieros a otro
caracterizado por la aparicion de empresas
tecnoldgicas no financieras. El autor aboga por la
necesidad de potenciar un tipo de educacion
financiera, adaptado al nuevo entorno, capaz de
preservar la posicion de los usuarios financieros.

Seguidamente, dentro de la seccion reservada al
pensamiento economico, se presta atencion a la
justificacion de la progresividad impositiva en
perspectiva historica a partir de la reciente obra de los
profesores Scheve y Stasavage. En ella se destaca
cémo la movilizacidn de masas para participar en los
grandes conflictos bélicos ha jugado histéricamente
un importante papel en la extension de la
progresividad impositiva.
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Por lo que se refiere a la ensefianza de la economia,
la importancia del pensamiento critico en el proceso
de ensefianza-aprendizaje es objeto de consideracion
a partir de una obra de Daniel Levitin acerca de la
necesidad de adquirir dicha competencia para hacer
frente a la hiperabundancia de informacién, en
muchos casos sesgada o sin fundamento, que circula
en la sociedad actual.

En el epigrafe dedicado a la coyuntura econémica,
realizado, como en los numeros anteriores, por el
profesor Rafael Lopez del Paso, se recoge una
sintesis de la evolucion de los indicadores
econdmicos basicos en distintos planos territoriales:
Estados Unidos, Eurozona, Espafia y Andalucia.

Diversos cuestiones concernientes a la economia
colaborativa se tratan en otros apartados del presente
numero de la revista. Asi, en el correspondiente al
grafico seleccionado, en un trabajo a cargo de Nuria
Dominguez se aborda el peso relativo de los distintos
canales en la distribucion de musica. En esta nota se
analiza tanto la evolucion de los ingresos globales de
la industria de la musica grabada como los cambios
en su composicidn, en la que destaca el auge reciente
del streaming.

A su vez, en el de radiografia econémica se pone de
relieve la importancia relativa de las distintas formas
utilizadas en Espafa para el ejercicio de la actividad
empresarial, en el que sigue siendo predominante, en
el plano numérico, la formula del empresario
individual.

A renglén seguido, en el epigrafe dedicado a la
metodologia econdmica se trata la nocion de
productividad, atendiendo a sus diferentes variantes.
Asimismo se alude al denominado “misterio de la
productividad” observado recientemente en algunos
paises desarrollados y se defiende el uso de una
contabilidad que permita discernir claramente el
efecto de los distintos factores en la evolucién de la
productividad.

Ya en el apartado reservado al razonamiento
econémico, se repasa la cuestion relativa al precio
optimo de un servicio desde un punto de vista social.
Se hace hincapié en el criterio relevante para asegurar
una solucién eficiente desde esa Optica, asi como en
las implicaciones que del mismo se derivan.

Posteriormente, dentro del epigrafe dedicado a las
curiosidades econdmicas, el sorprendente retorno de
los discos de vinilo, en un panorama de cambio
tecnoldgico imparable, es el foco de atencion.

Ya en la seccion destinada a los protagonistas de la
economia, José Maria Lépez ha sido el encargado de
llevar a cabo una serie de entrevistas a distintas
personas acerca de las nuevas formas de economia
colaborativa. A través de un cuestionario adaptado a
la especialidad de cada uno de los entrevistados, se

recoge un ilustrativo conjunto de versadas opiniones
sobre un ambito de creciente importancia en la
economiay en la sociedad.

Por otro lado, también José Maria Ldpez efectdia un
resumen sistematico de los principales hitos
normativos con implicaciones econdmicas, en este
caso correspondientes al periodo comprendido entre
el cuatro trimestre de 2016 y el primer semestre de
2017.

La seccion de resefia de libros acoge tres
recensiones. La primera corresponde a la obra de
Robert E. Litan “Trillion Dollar Economists. How
Economists and Their Ideas Have Transformed
Business”, en la que el autor efecGa un amplio
despliegue de las aportaciones de los economistas en
el mundo de la empresa y en el de la politica
econdmica.

En la segunda José Maria Ldpez resefia la obra
“The end of alchemy. Money, banking and the future
of the global economy”. En ella, su autor, Mervyn
King, quien desempefié el cargo de Gobernador del
Banco de Inglaterra entre 2003 y 2013, ofrece su
visién de la crisis financiera reciente y opina sobre
cual deberia ser la evolucion de la economia y las
finanzas para tratar de evitar una repeticién de los
acontecimientos.

Por Ultimo, se comenta el libro de Jeremy Rifkin
“La sociedad del coste marginal cero”, una de las
aportaciones de referencia acerca del impacto del
denominado Internet de las cosas en las formas de
organizacién econdmica.

El contenido del sumario finaliza con una seleccion
de articulos publicados en diferentes medios entre
octubre de 2016 y junio de 2017.

No quiero finalizar estas lineas sin trasladar, en
nombre del Consejo de Redaccion de eXtoikos,
nuestro agradecimiento a todas aquellas personas que,
de manera desinteresada, han contribuido a que el
namero 19 de la revista haya podido ver la luz.
Asimismo, como no, a quienes acceden a la
publicacion y difunden sus contenidos.

En esta ocasion nos vemos obligados a cerrar estas
lineas con gran tristeza y pesar, motivados por la
reciente pérdida de José Garcia Correa, miembro del
Instituto Econospérides y colaborador de eXtoikos. A
sus grandes dotes profesionales unia unos rasgos,
altamente apreciados por quienes le conocieron, de su
caracter personal, marcado por su afabilidad, buen
estado de animo en todas las circunstancias y
disposicion permanente para la colaboracion
desinteresada. Su talante, su entrega y su actitud
seguirdn siendo un ejemplo para todos; su imagen
permanecera para siempre viva entre nosotros.
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La economia colaborativa: la sociedad ante un nuevo paradigma

econémico
José M. Dominguez Martinez

Resumen: Este trabajo tiene como finalidad ofrecer una vision introductoria de la denominada “economia colaborativa”. Dada la
heterogeneidad de actividades que suelen englobarse bajo esta denominacién u otras equivalentes, inicialmente se trata de
delimitar su ambito objetivo. Seguidamente se aborda la caracterizacion de los sistemas econémicos y la forma de organizar la
produccion. Posteriormente se exponen los factores que han propiciado la aparicion de este nuevo paradigma econémico, asi
como sus principales implicaciones econémicas y sociales. Finalmente se apuntan una serie de cuestiones que se suscitan a raiz
de la extension de los nuevos modelos productivos, de distribucion y de consumo.

Palabras clave: Economia colaborativa; &mbito; implicaciones; paradigma econémico.

Codigos JEL: D10; D20; L10; L20; P0O; P40.

1. La economia colaborativa: un fenémeno
heterogéneo

n marzo de 2011, la revista Time incluia la

economia colaborativa como una de las diez

ideas que cambiarian el mundo. Frente a la
idea asentada de la “sociedad de la propiedad”, el uso
compartido de bienes y servicios se abria paso como
una opcion prometedora, después de que la sociedad
de la propiedad no habia impregnado a Estados
Unidos de la vitalidad que proclamaba el presidente
George W. Bush, sino que mas bien, segun el analisis
del redactor del articulo, lo habia empujado casi a la
ruina (Walsh, 2011).

Cualquier aproximaciéon al fendmeno de la
denominada economia colaborativa tropieza con un
importante escollo, la inexistencia de una definicion
clara y, como consecuencia de lo anterior, la falta de
una acotaciéon adecuada de su ambito objetivo. La
variada coleccion de nombres que nos encontramos
(economia compartida, sharing economy, gig
economy?, economfa bajo demanda, economia del
procomdn, capitalismo basado en las masas,
economia de plataformas, economia de los pares,
economia del alquiler...) no viene sino a confirmar
los inciertos confines en los que hemos de movernos
cuando nos adentramos en la consideracion de las
nuevas formas de organizar la produccion, la
distribucién y el consumo que, de manera continua,
se estan extendiendo dentro de la actividad
economica.

1 . . L .
Es particularmente llamativa la confusion existente

respecto a esta denominacion, si bien el uso mas
generalizado se refiere a las diversas formas de autoempleo
y contratacién independiente facilitadas por plataformas
online (OCDE, 2015). Otra acepcion hace alusion a los
desempleados que trabajan en varios empleos a tiempo
parcial (Hook, 2015).

En su intento de definir la sharing economy,
Sundararajan (2016, péags. 26-27) recurre a cinco
caracteristicas:

i)  Se basa en la creacion de mercados para el
intercambio de bienes y la prestacion de nuevos
Servicios.

ii)  Abre nuevas oportunidades para un mejor
aprovechamiento de la capacidad de los recursos.

iii) Se basa en redes de masas en vez de en
instituciones centralizadas o jerarquias.

iv) Difumina las lineas de separacion entre lo
personal y lo profesional.

v)  Suaviza las lineas divisorias entre el trabajo
a tiempo completo y el trabajo esporédico, entre el
trabajo dependiente y el autbnomo, entre el trabajo y
el ocio.

No obstante, después de una exposicion tan
descriptiva de los  elementos  definitorios,
Sundararajan (2016, pag. 27) declara no ser
consciente de ningun consenso acerca de la definicion
de la economia compartida. Incluso no faltan puntos
de vista que cuestionan los rasgos de comparticion y
de colaboracion: “Hay plataformas que ni facilitan la
comparticion ni la colaboracion: son un pufiado de
compafiias que tratan de hacer dinero creando y
controlando mercados para nuestro trabajo y nuestras
cosas” (O’Connor, 2016).

En un informe difundido por Sharing Espafa y
Adigital (Rodriguez Marin, 2016, pag. 8) se reconoce
que “alcanzar definiciones de economia colaborativa,
bajo demanda y de acceso que satisfagan a todos los
actores participantes de las mismas puede suponer un
esfuerzo improbo que, debido a la velocidad a la que
aparecen nuevos e innovadores modelos cada dia,
haria que la fijacion de una definicion que pretendiera
encorsetar el encaje de estos modelos e iniciativas
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resultara insuficiente... resulta complejo alcanzar una
definicion que tenga en cuenta modelos tan
heterogéneos como los que se dan dentro de la
economia colaborativa”. Dicho informe (pag. 9) se
decanta por diferenciar los tres siguientes dmbitos:
economia colaborativa, economia bajo demanda y
economia de acceso.

No acaba ahi la tipologia. EI Comité de las
Regiones Europeo (2016) se hace eco de dos
importantes categorias y de cuatro modalidades
diferentes de economia colaborativa:

- Economia colaborativa en sentido estricto o
economia a la carta:

- Economia de acceso, correspondiente a
aquellas iniciativas cuyo modelo de negocio
implica la comercializacién del acceso a
bienes y servicios, no su tenencia.

- Economia de los trabajos ocasionales (gig
economy), referente a iniciativas basadas en
trabajos esporadicos cuya transaccion se
hace a través del mercado digital.

- Economia de puesta en comdn:

- Economia inter pares, que comprende
iniciativas que fomentan un enfoque entre
iguales.

- Economia de puesta en comun de bienes
de utilidad publica (commoning economy),
centrada en iniciativas de propiedad o
gestion colectiva.

La tipificacion del “ciudadano productor” como
nuevo agente econdmico da idea de su caracter
hibrido, toda vez que “pone en valor lo que tiene, lo
que sabe, lo que le gusta, por el placer de contribuir a
lo comun, por el reconocimiento social o a cambio de
dinero” (Cafigueral, 2017, pag. 12).

2. Los sistemas econdmicos: caracterizacion y
formas de organizar la produccion

Antes de adentrarnos en los dominios de la nueva
economia, puede ser oportuno realizar algunas
reflexiones. Asi, cuando se habla de la configuracion
de un nuevo sistema econdmico, alternativo al
capitalismo de mercado, parece dar la impresion de
que el sistema actual obedece a un modelo uniforme.
Ningln sistema econémico real responde, de hecho, a
un patrén Unico sustentado en un esquema de
relaciones monolitico. Antes al contrario, a pesar de
las etiquetas utilizadas como representativas de los
perfiles dominantes, la actividad econdmica descansa
en una variada gama de organizaciones, agentes,
reglas y relaciones.

Existen dos criterios independientes para
clasificar los sistemas econémicos (Fuentes Quintana,
1973; Dominguez Martinez, 2009): i) la propiedad de
los medios de produccion, que puede ser privada
(capitalismo) o publica (socialismo); ii) la forma de
adoptar las decisiones econdmicas, a través de los
agentes econémicos (mercado) o de la autoridad
(planificacién). Nos encontramos asi con cuatro
arquetipos y distintos perfiles en funcion de la
relevancia practica de cada una de las caracteristicas
consideradas. Asi, calificar como economias liberales
de mercado a paises en los que el sector publico
administra un volumen de recursos equivalente a la
mitad del PIB puede resultar bastante equivoco.

Por otra parte, no puede olvidarse que hay paises
donde la “economia no oficial” tiene un gran peso, ni
tampoco que una cuota no desdefiable de la actividad
econdmica es realizada por entidades asociativas 0 no
lucrativas. Tampoco podemos ignorar, l6gicamente,
un tipo de actividad con connotaciones muy similares
a las que subyacen en gran parte de la economia
colaborativa, como es el cooperativismo.

“Nada nuevo bajo el sol”, podriamos estar
tentados de afirmar después de constatar la amplia
gama de facetas que conviven en el ambito de la
actividad econdmica. Sin embargo, ha sido la
revolucion tecnolégica la que ha desplazado
extraordinariamente la frontera de posibilidades de
produccion, habilitando el despegue de modos de
produccién, distribucion y consumo a una escala y
con un alcance sin precedentes.

Continuando con los criterios para la tipificacion
de los sistemas econdmicos, cabe introducir una
significativa distincion dentro de los agentes
econdmicos. En lugar de hablar genéricamente de
mercado, es oportuno diferenciar, en relacion con los
agentes econdmicos, cuando estos actlan a titulo
individual, de manera auténoma e independiente, y
cuando lo hacen en el marco de estructuras
jerarquicas correspondientes a las organizaciones
empresariales.

De hecho, cuando repasamos las distintas
alternativas para el desarrollo de una actividad
empresarial, la primera distincién a realizar es entre
la opcion del empresario individual y las férmulas
asociativas (Edufinet, 2016). A mayor abundamiento,
en el caso de Espafia, segln se desprende de los datos
aportados por el Instituto Nacional de Estadistica, la
mayoria de los empresarios que operan en Espafia son
personas fisicas. Dentro del resto de empresas
(entidades), las sociedades de responsabilidad
limitada son la forma predominante, representando
casi el 75% del total (Dominguez Martinez, 2015).

Aun asi, no llegamos a cerrar el circulo de las
formas organizativas a través de las que se lleva a
cabo la actividad econdmica. A las mas variadas
expresiones de esquemas asociativos o colaborativos
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tendriamos que afadir el trabajo doméstico de
autoconsumo, asi como las actividades econdmicas
sumergidas, dedicadas a tareas licitas o ilicitas.

3. Las nuevas tecnologias como factor de cambio

A la vista de tales antecedentes y de esa
multiplicidad de formas y relaciones econdmicas,
dificilmente puede sorprender algun planteamiento
novedoso. Ahora bien, como antes se sefialaba, son
las nuevas e insospechadas oportunidades que
brindan las tecnologias las que se han convertido en
el factor clave del cambio (Schwab, 2016). En la
conocida obra “La sociedad de coste marginal cero” -
de la que se ofrece una resefia en este mismo nimero
de la revista®~ Jeremy Rifkin (2014) describe en
detalle el proceso y sus resultados, adoptando una
perspectiva historica.

Con un balance conformado por luces y sombras,
el capitalismo ha derrotado al socialismo en la arena
econdmica, pero es ahora cuando se ve expuesto,
paraddjicamente, a mayores factores de riesgo de
colapso y de eventual extincion. En lugar de verse
desbancado por un sistema alternativo, el capitalismo
esta abocado a morir de éxito, seguin la tesis que
sostiene Jeremy Rifkin.

Segun Rifkin, “lo irénico es que el declive del
capitalismo no se debe a ninguna fuerza hostil... Lo
que esta socavando el sistema capitalista es el éxito
enorme de los supuestos operativos que lo rigen”. La
clave de su funcionamiento radica en “llevar cada
aspecto de la vida humana al &mbito econémico para
transformarlo en una mercancia que se intercambie en
el mercado como una propiedad”. Gracias a los
avances tecnoldgicos, una vez creado un producto, el
coste de producir unidades adicionales (coste
marginal) es muy reducido o incluso nulo®. Asf lo
percibimos si pensamos en las posibilidades de
difusion de servicios a través de Internet
(informacion, cursos, musica, libros...) o las que
ofrece el llamado Internet de las cosas, que combina
las comunicaciones, la energia y la logistica®.

De esta manera, nos adentramos en una nueva
fase en la que la nocidn de “valor de intercambio” en
el mercado esta siendo reemplazada por la de “valor
de comparticion” en el éambito de plataformas
colaborativas. A raiz de ese proceso se va
estrechando el campo para las transacciones

2 Una sintesis se recoge en Dominguez Martinez (2017).

8 Un factor clave ha sido la posibilidad de crear valor
econémico con requerimientos decrecientes de capital
(Gonzélez Quirés, 2017).

4 Segln algunos estudios, el Internet de las cosas, en
relacion con los hogares, puede tardar en materializarse mas
de lo que se espera (The Economist, 2016a). Una posicién
critica acerca del papel de Internet es defendida por Keen
(2016).

comerciales, lo que llevard a un repliegue de los
empresarios orientados a la obtencién de un beneficio
y a un auge de los “prosumidores”, esto es,
consumidores que participan en la produccion de los
bienes y servicios que necesitan.

El  anterior analisis viene a reflejar
pertinentemente no solo la incidencia que los cambios
tecnol6gicos estd teniendo sobre la organizacion
econdmica tradicional, que en algunos sectores ha
saltado ya por los aires, sino también algunas
alteraciones de los paradigmas vigentes. Es
particularmente llamativo el transito de una economia
basada en la escasez de los recursos a otra
caracterizada por la abundancia. Este mero enunciado
constituye un shock para los economistas,
acostumbrados a concebir la actividad economica,
segun la definicion de Robbins, como la
administracion de recursos escasos susceptibles de
usos alternativos.

Rifkin cree, no obstante, que el capitalismo
seguird formando parte del panorama social, pero, en
la segunda mitad del siglo XXI, dejard de ser el
paradigma dominante para ceder paso al “procomuin
colaborativo” (algo que se tiene en comin y que se
gestiona colectivamente). Pronostica que, dentro de
dos o tres décadas, los “prosumidores”, conectados a
inmensas redes mundiales, produciran y compartiran
energia verde y productos y servicios fisicos, y
aprenderan en aulas virtuales, todo ello de forma
gratuita o casi gratuita.

Aun cuando algunos de tales desarrollos sean
dificiles de asimilar inicialmente debido a las inercias
mentales, no estamos en el campo de la ciencia
ficcion sino que las mutaciones ya son claramente
perceptibles.

No obstante, hay visiones contrapuestas que
sostienen que, a raiz de la intensa desregulacion que
surgird con la nueva revolucion, la sociedad se verd
arrastrada a un nuevo estadio de “capitalismo salvaje”
(Estefania, 2017)°. Por otro lado, como destaca
Harford (2017), contrariamente a lo esperado,
estamos asistiendo a un proceso de concentracion
empresarial creciente dominado por los grandes
operadores.

4. La economia colaborativa: criterios para su
delimitacion

Desde nuestro punto de vista, a fin de clarificar
en la medida de lo posible la amalgama de
actividades y relaciones que tienen lugar en el
extenso y heterogéneo campo de la economia
colaborativa resulta preciso incorporar otros criterios

® A este respecto, han de apuntarse las iniciativas para la
regulacion publica de las plataformas que han surgido en
diversos paises y también en el ambito de la Unién Europea
(The Economist, 2016b).
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clasificatorios relevantes. Tomados en su conjunto,
nos encontrariamos, al menos, con las siguientes
diferenciaciones:

i. Recompensas obtenidas por los participantes:
altruismo versus intereses econémicos.

ii. Papel de los participantes: productores,
consumidores o “prosumidores”.

iii. Naturaleza de la actividad: configuracion de
una organizacion empresarial o suministro de
un servicio concreto por via digital®.

iv. Estructura de la actividad: basada en una
plataforma de uso abierto o de uso restringido
(como proyecto diferenciado, sin perjuicio de
que el producto final pueda ofrecerse de manera
abierta)’.

v. Condiciones del acceso: servicios gratuitos
VErsus servicios sujetos a precio.

vi. Explotacion publicitaria: utilizacion o no de
publicidad en los canales de acceso de los
usuarios.

vii. Utilizacion de los datos de los usuarios:
caracter  reservado  versus  explotacion
comercial®.

viii.  Flujo de los servicios: de caracter reactivo o
proactivo.

ix.  Control: por parte de los usuarios o de una
administracion centralizada.

® Precisamente, en algunos casos sefialados, se ha suscitado
una controversia sobre la naturaleza de algunos proyectos, lo
que puede tener importantes consecuencias econoémicas y
regulatorias. Asi, por ejemplo, en el caso de Uber,
actualmente el start-up mas valorado del mundo, esta en
curso un procedimiento judicial en la Union Europea a fin
de dilucidar si se trata de una compafiia de transporte o de
un servicio digital (The Economist, 2017). Segun el
dictamen no vinculante del abogado general del Tribunal de
Justicia de la Union Europea, Uber es una compafiia de
transporte en vez de un grupo de Internet (Murgia, 2017;
Robinson y Murgia, 2017).

" Por ejemplo, el proyecto Edufinet (www.edufinet.com) se
basa en un equipo de trabajo definido y acotado, aunque no
cerrado, que se rige por una serie de principios
fundacionales, en tanto que sus producciones se ofrecen de
forma totalmente abierta y gratuita.

& A este respecto, se ha planteado la opcién de que los
usuarios de Google o de Facebook paguen una cierta cuota a
cambio de que no reciban impactos publicitarios y de la
garantia de que no se registra ninguna informacién personal
(Financial Times, 2017).

Ademds, las caracteristicas asociadas a los
criterios anteriores se prestan a combinaciones, por lo
que en la realidad nos encontramos con un verdadero
mosaico. La conclusion es que la denominacion
genérica de “economia colaborativa” es un paraguas
bastante precario para cobijar la casuistica de
actividades, al margen de los sectores tradicionales,
que cumplen algunos de los criterios habitualmente
aceptados.

5. Algunas cuestiones planteadas

Algunas de las nuevas plataformas ofrecen unos
servicios con sustanciales ahorros de costes para los
usuarios. No obstante, segin algunas opiniones,
buena parte de tales ahorros pueden obedecer a que
los operadores disfrutan de ventajas fiscales o
regulatorias respecto a los operadores tradicionales,
que se encuentran sujetos a obligaciones legales
estrictas®. En particular, la “reclasificacion” de
trabajadores por cuenta ajena como auténomos puede
permitir obtener ventajas competitivas frente a las
sociedades mercantiles, que han de asumir los costes
y las responsabilidades de la contratacién de los
empleados (Kaminska, 2017)".

En este contexto, al hilo del cambio de paradigma
econdmico mencionado no son pocos los
interrogantes que se suscitan: ;cudles seran las
repercusiones para los trabajadores de los sectores
mas afectados?, ;qué papel correspondera al sector
publico?, ;como se financiara este si hay cada vez
menos “transacciones gravables”?, Lqué
consecuencias puede tener la desaparicién de los
derechos de propiedad?, ;cudl es el rol de los lideres
de las grandes plataformas que dominan el mundo?,
¢qué ocurrird con la privacidad y la libertad
individual?... Y, obviamente, no puede faltar una
pregunta crucial: si los servicios que adquirimos en el
mercado estan gravados por la imposicion indirecta

® En el caso de Airbnb, segin Houlder (2017), un tercio del
ahorro obtenido sobre el precio de la habitacién de un hotel
se debe a ventajas fiscales que favorecen el modelo de
negocio de dicha compafiia: “Los hoteleros se quejan de que
afrontan una competencia injusta, como resultado de las
diferencias fiscales y de las brechas en el cumplimiento
regulatorio desde la higiene al acceso a personas con
discapacidad y la seguridad contra incendios”. Otros
analistas defienden dar “todo tipo de facilidades
institucionales para que la nueva economia extienda
libremente su quehacer frente a quienes, representando
intereses anacrénicos minoritarios, miran mas al pasado que
al futuro” (Benegas, 2017, pag. 17; The Economist, 2014).
El conflicto entre el sector del taxi y Uber es ilustrado por
Pascual (2017).

© No obstante, segtn algunas aplicaciones del analisis
econoémico, la conversién de auténomos contratados por
algunas plataformas en empleados de estas no implicaria
necesariamente una mejora de su situacion laboral (The
Economist, 2015). Como una posicién intermedia, se ha
propuesto la creacion de una categoria entre los autbnomos
y los empleados, la de los trabajadores independientes
(Harford, 2015).
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sobre el consumo, ¢cémo deben tratarse fiscalmente
los servicios que se disfrutan a través de los nuevos
canales y mecanismos?
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La economia colaborativa y la titularidad de los medios de

produccién*
José Maria Lopez Jiménez

Resumen: La economia colaborativa continda su expansion —no sin cierta polémica— apoyada en el cambio tecnolégico y en
las renovadas preferencias de los consumidores. Son abundantes las cuestiones que merecen una respuesta, aunque este articulo
se centra, tras una exposicién introductoria, en la constatacion de que, a diferencia de lo ocurrido hasta el momento, la titularidad
de los medios de produccion por las nuevas empresas no es un elemento esencial para el ejercicio del control sobre la plataforma
y para la direccion efectiva de la accién de los proveedores materiales del servicio (en los casos en que se trate de terceros no

ligados a la plataforma por medio de una relacion laboral).

Palabras clave: Economia colaborativa; Plataforma; Empresa; Medios de produccion; Uber.

Cédigos JEL: K2; 017; 033.

s incuestionable, a pesar del desconocimiento

—incluso de las reticencias— que muestran

algunos, que nos encontramos ante un
momento Unico en la evolucion de la historia de la
humanidad, auspiciado por una “revolucion
tecnoldgica, posiblemente de un alcance comparable
al de la revolucion neolitica que trajo la agricultura y
los asentamientos humanos estables, pero mucho méas
acelerada. La rapidez del ritmo de generacién de
innovaciones y, sobre todo, de su aplicacion y
difusion en nuestro tiempo no tiene precedentes
histdricos” (Gonzélez, 2017, pag. 216).

Hay quienes aventuran que la aplicacion de la
tecnologia al propio ser humano terminara
modificando nuestra naturaleza, que, hasta ahora, ha
permanecido inalterada en el devenir del penoso y
lento avance experimentado durante decenas de miles
de afios por nuestra especie, resultando un aumento
de las capacidades fisicas e intelectuales y una
remocion de sus limitaciones (en este sentido, véase
Harari, 2015).

Los retos de todo orden que se suscitaran en el
futuro méas inmediato incidirdn en aspectos tales
como el alargamiento de la esperanza de vida, la
superacion de las enfermedades, el aumento de los
afios de trabajo, la viabilidad de los sistemas de
pensiones, la “competencia laboral” de las maquinas,
la aparicion de robots, el posible incremento de las
desigualdades sociales, etcétera.

Naturalmente, la revolucion tecnoldgica ha influido
en la forma en que se producen y ofertan los bienes y
servicios y, en J(Gltimo término, en que son
consumidos. La llamada economia colaborativa es
una de las manifestaciones del nuevo estado de cosas.
Se trata de una realidad incipiente, que, en el ambito
de la Union Europea, generd en 2015 para las
plataformas y los proveedores unos ingresos brutos

" Este articulo ha sido realizado en el &mbito del Proyecto de
Investigacion del Ministerio de Economia y Competitividad
“Marco Juridico Privado de la Economia Colaborativa: La
proteccion del Consumidor (DER2016-78139-R)”, al que
pertenece el autor.

de unos 28.000 millones de euros, aunque el
potencial de crecimiento del sector podria representar
para la economia europea un aumento de entre
160.000 y 572.000 millones de euros (Comisién
Europea, 2016, pag. 2).

Las plataformas colaborativas siempre han estado
ahi aunque con un alcance informal y discreto. En
opinién del Comité Econdmico y Social Europeo
(2016), la economia colaborativa, que ha despegado
en el afio 2000 gracias a Internet y a la redes sociales,
no es una practica reciproca de intercambio sino mas
bien “un “comportamiento prosocial no reciproco” o,
mas exactamente “el acto y el proceso de distribuir lo
que es nuestro con otros para su uso o el acto y el
proceso de recibir o tomar alguna cosa de otros para
nuestro uso”.

Estas  plataformas se  han  desarrollado
especialmente en cinco sectores clave, que son el del
alojamiento (alquiler a corto plazo), el transporte de
personas, los servicios para la vivienda, los servicios
profesionales y técnicos, y la financiacion (Comision
Europea, 2016, pag. 2, nota al pie 1).

A nivel global, las cinco mayores compafiias del
mundo por capitalizacién bursatil (Apple, Google —
Alphabet—, Microsoft, Amazon y Facebook) “son
plataformas apoyadas en la tecnologia que combinan
la oferta y la demanda y ponen en contacto a
maltiples  proveedores 'y clientes, generando
cantidades ingentes de datos, informacion e
interacciones y creando nuevos productos y servicios
y formas completamente novedosas de distribuirlos y
consumirlos” (Gonzalez, 2017, pag. 223).

Curiosamente, los clientes de estas nuevas
compafiias no tienen la sensacion de serlo, sino que
consideran que las plataformas son unos aliados, que
estan siempre de su parte y que les permiten la plena
satisfaccion de sus necesidades. Ni siquiera los
empleados responden al tipico perfil, sino que se
relacionan con su empleador de una forma mucho
més dindmica y amable, mas alla de lo que establece
la legislacidn laboral. Las relaciones de las empresas
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tecnoldgicas con sus clientes y con sus empleados, y
también con sus accionistas, influyen en la propia
concepcion con que estas se administran y en su
gobernanza.

No es de extrafar que las “viejas” industrias y los
“viejos” oferentes de bienes y servicios sientan que
las plataformas de economia colaborativa son unos
competidores desleales a los que hay que neutralizar,
cuando lo mas correcto quizas seria que su aparicion
sirviera como  “aguijén” para la  general
modernizacion y puesta al dia, en beneficio de la
industria y de los consumidores.

Si tenemos en cuenta que los cambios llegan al
mercado “de la mano de nuevos competidores, agiles
e innovadores, que pueden competir con éxito con las
empresas establecidas, mejorando la calidad, la
rapidez o el precio de los productos o servicios y
proporcionando, en suma, una mejor experiencia a los
clientes” (Gonzalez, 2017, pags. 221-222), no parece
muy sensato tratar de detener esta ola de cambio
recurriendo a métodos obsoletos propios de épocas
pasadas.

El consumidor es soberano para validar con su
insustituible eleccion la oferta de bienes y servicios,
y, naturalmente, un mejor servicio con un menor
coste es una tentacion demasiado evidente para no ser
aceptada por los ciudadanos. Seglin Alfaro (2016),
“los intermediarios [...] son una bendicién porque
son “armas de destruccion masiva” de ineficiencias,
de costes de transaccion”. La Comisién Europea
(2016, pag. 17), ha emitido una conclusion que deja
pocas dudas acerca de sus preferencias: “Europa
deberia estar dispuesta a provechar estas nuevas
oportunidades. La UE deberia apoyar proactivamente
la innovacion, la competitividad y las oportunidades
de crecimiento que ofrece la modernizacién de la
economia”.

Ni siquiera una regulacién y un acceso al mercado
“controlados” por los poderes publicos podran
establecer diques que no puedan ser superados por
unas nuevas compafiias Ilevadas en volandas por unos
consumidores que viven el dia a dia pegados a sus
teléfonos moviles inteligentes, a sus tabletas y a las
redes sociales.

Tampoco creemos que el foro judicial sea el ambito
propicio para la adecuada resolucion  del
enfrentamiento, agrio por lo habitual, entre los
integrantes de la “vieja industria” y los nuevos
operadores. Los propios juzgadores han de soportar
una enorme presion, multiplicada por la atencion
prestada por los medios de comunicacion. Es
significativa, por ejemplo, la sentencia del Juzgado de
lo Mercantil n® 2 de Madrid, de 2 de febrero de 2017,
que resuelve la demanda presentada por la
Confederacion Espafiola de Transporte en Autobus
contra la plataforma BlaBlaCar. Tras una amplia
referencia a la independencia judicial, el juez

concluye que “no obstante la irrefutable panoplia de
comentarios y afirmaciones aparecidas en los medios
de comunicacion acerca del presente pleito, este
juzgador no quebrantado en su independencia o
quizas insularidad, puede entrar en el fondo del
asunto que se le somete a su decision, sin perjuicio
[de] que el Organo de Gobierno del Poder Judicial,
pueda llevar a cabo las facultades correctoras que
tiene encomendadas”.

El modelo de negocio de las plataformas de la
economia colaborativa es sustancialmente diferente
del de las tradicionales empresas. Si, hasta ahora, la
propiedad de los medios de produccion ha sido, junto
con la ordenacion de las relaciones laborales, lo que
ha permitido al empresario participar en el
correspondiente  mercado, las nuevas empresas
carecen de una base bien definida sobre la que ejercer
su derecho de propiedad. Las transacciones de la
economia colaborativa tampoco suelen implicar un
cambio de propiedad (Comité Europeo de las
Regiones, 2016), sobre todo porque se centran en la
prestacion de servicios mas que en la oferta de
bienes.

Lo realmente relevante, en consecuencia, es el nivel
de control o influencia que la plataforma colaborativa
ejerce sobre el prestador material de dichos servicios
(Comision Europea, 2016, pag. 6), que puede ser la
propia plataforma o, mas habitualmente, un tercero.

Es decir, la propiedad sobre el inmueble que es
objeto de alquiler o del coche que sirve para realizar
un desplazamiento, por ejemplo, cede en importancia
ante el sistema que pone en contacto a los usuarios
con los proveedores finales del servicio. No obstante,
un elemento que puede permitir identificar a la
plataforma como prestadora directa del servicios es,
entre otros, la propiedad ostentada sobre los activos
clave (Comision Europea, 2016, pags. 6y 7).

Este nuevo modelo de negocio se puede entender
mejor tomando como ejemplo el funcionamiento de
la plataforma Uber. Seguimos en este punto las
conclusiones del Abogado General del Tribunal de
Justicia de la Union Europea (Sr. Maciej Szpunar), de
11 de mayo de 2017, emitidas en relacion con el
asunto C-434/15, en el proceso judicial promovido en
Espafia por la Asociacion Profesional Elite Taxi
contra Uber Systems Spain, S.L., que provocd que el
Juzgado de lo Mercantil n° 3 de Barcelona planteara
al Tribunal de Luxemburgo una peticion de decision
prejudicial.

Aungue Uber se dedica a intermediar en la oferta de
servicios de transporte, puede ser una referencia
vélida para la explicacion general de las plataformas
colaborativas. De hecho, se ha llegado a acufiar la
expresion “uberizaciéon” para tratar de unificar los
interrogantes y expectativas que suscitan las nuevas
tecnologias y los nuevos modos de prestacion de los
Servicios.
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En el caso de Uber, son particulares no
profesionales los que con vehiculos de su propiedad
prestan el servicio. El operador de la plataforma
tarifica segun la distancia y la duracion del trayecto,
pudiendo incrementarse la tarifa en momentos de
elevada demanda del servicio. La aplicacion calcula
el precio de la carrera, el operador de la plataforma lo
deduce automaticamente, retiene una parte,
normalmente entre el 20 y el 25 %, en concepto de
comision, y abona el resto al conductor.

El Abogado General desarrolla en este punto unos
interesantes argumentos, por los que destaca que la
circunstancia de que Uber no dicte 6rdenes directas a
los conductores en el marco de una relacion laboral
no menoscaba la plenitud del control que ejerce sobre
el conjunto del sistema, y que el hecho de que el
operador de la plataforma no ostente la titularidad de
los bienes que sirven para prestar el servicio no deja
de ser un elemento accesorio:

- “A pesar de que este control no se ejerce
mediante una subordinacion jerarquica de corte
clasico, no debemos dejarnos engafiar por las
apariencias. Un control indirecto como el que
ejerce Uber, basado en incentivos econdmicos y
una evaluacion descentralizada realizada por los
pasajeros, con un efecto de escala, permite una
gestion tan eficaz, o mas, que el basado en
ordenes formales dadas por un empresario a sus
trabajadores y en el control directo de su
ejecucion”.

“Lo mismo ocurre con la cuestion de la propiedad
de los vehiculos. En mi opinion, el que Uber no
sea su propietario carece de pertinencia, ya que
un empresario puede perfectamente realizar las
prestaciones de servicio de transporte mediante
vehiculos pertenecientes a terceros, sobre todo si,
a efectos de esos servicios, recurre a dichos
terceros, con independencia del caracter del
vinculo juridico que une a estas dos partes del
contrato”.

Estas, junto a otras consideraciones, permiten
concluir al Sr. Maciej Szpunar que “Uber no es un
mero intermediario entre pasajeros y conductores,
sino que organiza y gestiona un sistema completo de
transporte urbano a peticién del destinatario del
servicio”.

Las novedades de todo orden que traeran estas
formas de ofrecer servicios y producir bienes se irdn
dejando notar paulatinamente tanto por el lado de los
oferentes y productores como por el de los
consumidores. También los poderes publicos tendran
que adoptar decisiones cruciales, tanto en la etapa
inicial y transitoria de convivencia como en una
posterior con vocacién de mayor estructuralidad
(tributacion, competencia, relaciones laborales,
defensa del consumidor...).

Un giro inesperado, pero coherente con los nuevos
tiempos que corren, es que la propiedad sobre los
medios de produccion dejara de ser un elemento
esencial. Algo tan intangible como el establecimiento
y la gestion de la plataforma que ligue a la empresa
con el usuario y con el prestador material del
servicio, y a estos dos ultimos entre si, serd el
elemento sobre el que se sustentard todo el sistema.

Las implicaciones de esta radical transformacion
seran economicas, pero también tendran un impacto
social y politico que ni el mismo Karl Marx habria
sido capaz de atisbar y que todavia desconocemos en
toda su integridad.
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Las plataformas de financiacion participativa:

concepto,

régimen y referencia especial a la proteccion del inversor

consumidor
José Maria Casasola Diaz

Resumen: Las posibilidades de obtener financiacién a través de inversores no bancarios ha sido una realidad al alcance de los
emprendedores, que, no obstante, encontraban dificultades a la hora de publicitar sus actividades productivas, quedando en
muchas ocasiones reducidas a inversores locales. La sociedad de la informacién ha abierto este campo a una pluralidad de
inversores, sin que el elemento geografico deba ser un impedimento. En este escenario se regulan las plataformas de financiacion
participativa, como método para dar seguridad juridica a los promotores y a los inversores, y, en general, a la actividad

econémica.

Palabras clave: Financiacion participativa; crowdfunding; crowdlending; crowdinvesting; micromecenazgo; startups; compafiias

emergentes.

Cddigos JEL: K20; L26.

1. Introduccion

s un hecho a la hora de adentrarse en el

proceloso mundo de la actividad econdmica y

empresarial que la misma, en la totalidad de
los supuestos, exige de un elemento de inversion.
Inversion que puede provenir de recursos propios o
de recursos ajenos, en todo o en parte.

Dejando a un lado las ayudas del sector publico,
cualquier financiacion a través de recursos ajenos
tiene un componente bien de confianza, bien de lucro,
bien de una combinaciéon de ambos, en mayor o
menor medida. El paradigma del primero lo
encontramos en las relaciones de parentesco o
analogas al tomar capital de terceros para iniciar o
continuar actividades econémicas, de manera
retribuida o con animo de liberalidad. En cuanto al
segundo componente, esto es, la obtenciéon de
financiacion a través de la actividad econémica de un
tercero sometido a ganancia de éste, se ha venido
conduciendo tradicionalmente a través de entidades
de financiacion —bancos, principalmente— o de
inversion.

Centrandonos en las entidades no bancarias cuyo
objeto social es la inversion de capitales en
actividades econdmicas de terceros, la dificultad
préctica estriba en la falta de puntos de contacto entre
aquellos operadores necesitados de inversion y
aquellos otros dispuestos a facilitarla bajo una serie
de premisas. Asi, compafiias emergentes o startups
que pueden resultar muy lucrativas para los
inversores pueden pasar desapercibidas si éstos
carecen de la posibilidad real de conocer y evaluar la
potencial rentabilidad y la seguridad de la operacion.

La sociedad de la informacién, sin embargo, ha
provocado un giro a las hasta ahora escasas
posibilidades de acceder a determinadas fuentes de
informacion, ya que la globalizacion de las

actividades econdmicas, su difusion y publicitacion a
traves de redes de informacién y redes sociales hacen
que una localizacién de la posibilidad de inversion y
una evaluacién adecuada de la misma no partan de
poseer un sistema de rastreo de campo de los
mercados locales sino de adecuadas herramientas
informaticas, seguidas, evidentemente, de las
oportunas pesquisas adicionales, y siempre dotandose
de una serie de garantias.

Es en este Gltimo punto —Ila posibilidad de dotar de
efectivas garantias— en el que la figura de las
plataformas de financiacion participativa reguladas de
manera novedosa en el titulo V de la Ley 5/2015, de
27 de abril, de fomento de la financiacion empresarial
(BOE ndm. 101, de 28 de abril de 2015) tienen
mucho que aportar.

2. Concepto y régimen legal de las plataformas de
financiacion participativa. Las entidades de
pago hibridas

El citado titulo V de la Ley 5/2015 ha optado por
definir restrictivamente un concepto de las
plataformas de financiacion participativa en el
sentido de cefiir a tal régimen aquellas que lo hacen
de manera profesional, con &nimo de lucro y
centradas en aportaciones dinerarias.

Asi, el articulo 46.1 del citado cuerpo legal define
como tales a aquellas empresas autorizadas cuya
actividad consiste en poner en contacto, de manera
profesional y a través de paginas web u otros medios
electrdnicos, a una pluralidad de personas fisicas o
juridicas que ofrecen financiacion a cambio de un
rendimiento dinerario, denominados inversores, con
personas fisicas o juridicas que solicitan financiacion
en nombre propio para destinarlo a un proyecto de
financiacion participativa, denominados promotores.
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Se excluyen de esta consideracion figuras afines y
propias de la llamada economia participativa cuando
la financiacion captada por los promotores lo sea a
través de actividades no sometidas a lucro —
donaciones y préstamos sin interé&s— o para la
comercializacion de bienes y servicios —venta de
ejemplares concretos, por ejemplo, de una
publicacion como compensacion de una aportacion-.

Asi, sblo las acepciones de crowdfunding o
micromecenazgo que partan de estas premisas de
profesionalidad, aportacion dineraria y animo de
lucro —crowdinvesting 'y crowdlending, en
terminologia anglosajona— podran ser centralizadas
a través de estas plataformas de inversion®.

Notese que ha de tratarse de personas juridicas —
en concreto sociedades de capital con un capital
social integramente desembolsado de 60.000 euros o
con seguros suscritos oscilantes entre los 300.000 y
los 400.000 euros—, 'y gestionadas por
administradores que sean personas de reconocida
honorabilidad empresarial o profesional y posean
conocimientos y experiencia adecuados en las
materias necesarias para el ejercicio de sus funciones
—que, ademas, han debido obtener una autorizacion
de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) para operar— y previo informe preceptivo y
vinculante del Banco de Espafia cuando se trate de
plataformas que impulsen proyectos a través de la
solicitud de préstamos, incluidos los préstamos
participativos —debiéndose encontrar inscritas en el
correspondiente registro de la propia CNMV—.

Asi, todas las entidades constituidas, autorizadas e
inscritas de esta forma podran recibir la
denominacion de “plataforma de financiacion
participativa” asi como su abreviatura “PFP” que
quedard reservada a estas entidades, las cuales
deberan incluirlas con caracter necesario en su
denominacion social y quedando prohibido a toda
persona, fisica o juridica, no autorizada ni registrada
como plataforma de financiacion participativa, el
ejercicio de las actividades legalmente reservadas a
las mismas y la utilizacion de sus denominaciones
propias o cualesquiera otras que puedan inducir a
confusion con ellas.

En cuanto al régimen de prohibiciones legales, el
articulo 52 de la Ley 5/2015 impide que las
plataformas de financiacion participativa puedan
ejercer actividades reservadas a las empresas de
servicios de inversion ni a las entidades de crédito.
En especial esta prohibicion se extiende a prestar los

Para un deslinde adecuado entre estas figuras
recomendamos la lectura del articulo “La financiacion
colectiva y su papel en el mundo de la empresa”, BENITO
MUNDET, H. y MALDONADO GUTIERREZ, D., Anélisis
Financiero, n° 129, 2015, pags. 68-78.

servicios de recepcion, transmisién, custodia o
ejecucion de o6rdenes o mandatos en relaciéon a la
emision o suscripcion de obligaciones, acciones
ordinarias 'y privilegiadas u otros valores
representativos de capital que, conforme a la hoy
derogada Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores?, correspondian a las empresas y servicios
de inversion; igualmente a la percepcion de fondos
por cuenta de inversores o de promotores salvo que
tengan la finalidad de pago y la plataforma cuente
con la preceptiva autorizacion de entidad de pago
hibrida de conformidad con lo previsto en la Ley
16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de pago, y
su normativa de desarrollo; o al percibo de activos de
los promotores en nombre propio, ya sea por cuenta
propia o bien por cuenta de los inversores, en garantia
del cumplimiento de las obligaciones de dichos
promotores frente a los inversores.

Seguidamente se muestra taxativa la norma aludida
en el sentido de impedir en todo caso a las
plataformas de financiacion participativa que puedan
por si:

a) Gestionar discrecional e individualizadamente
las inversiones en los proyectos de
financiacion participativa.

b) Realizar recomendaciones personalizadas a los
inversores sobre los proyectos de financiacion
participativa.

c) Conceder créditos o préstamos a los inversores
0 promotores, salvo lo previsto en el articulo
63 de esta Ley.

d) Asegurar a los promotores la captacion de los
fondos.

e) Proporcionar mecanismos de inversion
automaticos que permitan a los inversores no
acreditados automatizar su decision de
inversiéon, estén o no basados en criterios
prefijados por el inversor.

Por ultimo, y haciendo una lectura proactiva de lo
regulado en el inciso final del articulo 52 de la ley
5/2015, podemos concluir que se declara
expresamente compatible el ejercicio de actividades
reservadas a las entidades de pago, y en especial, la
recepcion de fondos con la finalidad de pago por
cuenta de los inversores o de los promotores,
sometido a la preceptiva autorizacion de entidad de
pago hibrida, de conformidad con lo previsto en la
Ley 16/2009, de 13 de noviembre, de servicios de
pago, y su normativa de desarrollo, en especial lo
dispuesto en el articulo 23 del Real Decreto
712/2010, de 28 de mayo, de régimen juridico de los
servicios de pago y de las entidades de pago, que
entiende por tales aquellas que ademas de prestar
servicios de pago conforme al articulo 1.2 de la citada

2 Derogada formalmente por la Disposicién derogatoria
Unica del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, si bien sustancialmente se conserva
casi idéntico el marco regulatorio.
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Ley 16/2009, desarrollen alguna otra actividad
econdmica, segun lo establecido en el articulo 9.1.c)
de la misma Ley, que limita esta compatibilidad
pudiendo exigir que cuando una entidad de pago
realice simultdneamente otras actividades econémicas
distintas de los servicios de pago, y dichas
actividades perjudiquen o puedan perjudicar la
solidez financiera de la entidad de pago o puedan
crear graves dificultades para el ejercicio de su
supervision, el Banco de Espafia pueda exigirle que
constituya una entidad separada para la prestacion de
los servicios de pago.

3. Los proyectos de financiacion participativa

La forma de actuacion de las plataformas de
financiacion participativa sera a través de la difusion
de los llamados proyectos de financiacion
participativa, que seran los instrumentos publicitados
que pondran en contacto a los promotores de los
proyectos —personas fisicas o juridicas establecidas
conforme a los articulo 67 y concordantes de la Ley
5/2015— con los inversores, a los que mas adelante
nos referiremos. Estos proyectos, conforme al
articulo 49 de la Ley 5/2015 deberén estar dirigidos a
una pluralidad de personas fisicas o juridicas que,
invirtiendo de forma profesional o no, esperan
obtener un rendimiento dinerario; realizarse por
promotores que solicitan la financiacion en nombre
propio; y destinar la financiacion que se pretende
captar exclusivamente a un proyecto concreto del
promotor, que solo podrd ser de tipo empresarial,
formativo o de consumo, quedando vedada una
actividad ulterior de naturaleza financiara dirigida a
terceros.

En cuanto a las posibilidades para instrumentar la
financiacion de los proyectos éstas pasaran por la
emision o suscripcion de obligaciones, acciones
ordinarias 'y privilegiadas u otros valores
representativos de capital, cuando la misma no
precise y carezca de folleto de emision informativo y
sin que puedan incorporar un producto derivado
implicito  cuando  participen  inversores  no
acreditados; la emision o  suscripcion  de
participaciones de sociedades de responsabilidad
limitada, en cuyo caso se entendera por promotor a la
sociedad de responsabilidad limitada que vaya a
emitir las participaciones; o la solicitud de préstamos,
incluidos los préstamos participativos, en cuyo caso
se entenderd por promotor a las personas fisicas o
personas juridicas prestatarias. Por dltimo aclara el
articulo 50 de la Ley 5/2015 que la solicitud de
préstamos a través de la publicacién de proyectos en
las plataformas de financiacion participativa, en los
términos previstos en dicha norma, no tendra la
consideracion de captacion de fondos reembolsables
del pablico.

Segun dispone el articulo 63.1 de la Ley 5/2015 —
y excepcion hecha respecto de las entidades de
naturaleza pablica— las plataformas de financiacion

participativa sélo podran participar en proyectos
publicados en su pagina web cuya participacion no
supere el 10% del objetivo de financiacién de cada
proyecto ni permitir controlar la empresa, en los
términos previstos en el articulo 42 del Codigo de
Comercio. Adicionalmente, las plataformas
informaran a los inversores de forma clara y accesible
del importe de su participacion, asi como de la de las
personas que intervengan directa o indirectamente en
cada proyecto, incluso los érganos de administracion
de las sociedades y los integrantes personas fisicas de
las mismas hasta el segundo grado de parentesco,
incluyendo conyuges y convivientes. Asimismo,
publicaran en la web los criterios de su politica
interna para decidir su participacion en los proyectos.
Por ultimo, se establece que las plataformas de
financiacién participativa no podran participar en
proyectos publicados por otras plataformas de
financiacién participativa.

El importe maximo de captacion de fondos por
proyecto de financiacion participativa a través de
cada una de las plataformas de financiacion
participativa no podrd ser superior a 2.000.000 de
euros, siendo posible la realizacion de sucesivas
rondas de financiacion que no superen el citado
importe en cémputo anual. Cuando los proyectos se
dirijan exclusivamente a inversores acreditados, el
importe maximo anterior podrad alcanzar los
5.000.000 de euros.

Cuando los proyectos de financiacion participativa
se instrumenten a través de préstamos contendran, al
menos y segun establece el articulo 76 de la Ley
5/2015, la siguiente informacién sobre los préstamos:

a) Una breve descripcion de las caracteristicas
esenciales del préstamo y de los riesgos asociados
a la financiacion.

b) Modo de formalizacién del préstamo y, en caso
de formalizacion mediante escritura publica,
lugar de su otorgamiento e indicacion de quién
correrd con dichos gastos.

c) Descripcion de los derechos vinculados a los
préstamos y su forma de ejercicio, incluida
cualquier limitacion de esos derechos. Se incluird
informacién  sobre la  remuneracion y
amortizacion de los préstamos, y limitaciones a la
cesion.

En especial, la informacion debera extenderse a:

a) El tipo de préstamo, importe total del préstamo y
la duracion del contrato de préstamo.

b) La tasa anual equivalente, calculada de acuerdo
con la férmula matematica que figura en la parte |
del anexo | de la Ley 16/2011, de 24 de junio, de
contratos de crédito al consumo.

c) El coste total del préstamo incluyendo los
intereses, las comisiones, los impuestos y
cualquier otro tipo de gastos incluyendo los de
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servicios accesorios con excepcion de los de
notaria.

d) La tabla de amortizaciones con el importe, el
nimero y la periodicidad de los pagos que debera
efectuar el promotor.

e) El tipo de interés de demora, las modalidades
para su adaptacion y, cuando procedan, los gastos
por impago y una advertencia sobre las
consecuencias en caso de impago.

f) En su caso, las garantias aportadas, la existencia
0 ausencia de derecho de desistimiento y de
reembolso anticipado y eventual derecho de los
prestamistas a recibir indemnizacion.

Por dltimo, se ha de dejar clara la prohibicion
expresa de que los préstamos que cimenten la
financiacién de proyectos no podran incorporar una
garantia hipotecaria sobre la vivienda habitual del
prestatario, quedando sometidos al régimen que les
resulte propio segun su naturaleza.

Cuando la financiacion resulte de la emision de
acciones,  participaciones u  otros  valores
representativos de capital y obligaciones, los
proyectos publicitados contendran, al menos, la
siguiente informacion sobre el emisor:

a) Descripcion de la sociedad, de sus Organos
sociales y del plan de actividades, en especial se
deberan aportar los estatutos cuando fueran
relevantes.

b) Identidad y curriculum vitae de los
administradores y directores.

¢) Denominacién social, domicilio social, direccion
del dominio de Internet y nimero de registro del
emisor.

d) Forma de organizacion social.

e) Numero de empleados.

f) Descripcion de la situacion financiera.

g) Estructura del capital social y endeudamiento.

En general, la idea del legislador es dotar de una
total transparencia tanto a los proyectos sometidos a
financiacién como a los operadores que intervienen
en los mismos, en especial a sus promotores, ya que
esta informacion debera servir para un adecuado
analisis del riesgo y de la rentabilidad, asi como para
evaluar un eventual recobro si resultan fallidas las
aportaciones por cualquier motivo que genere el
reintegro.

4.La proteccién del inversor en los proyectos de
financiacion participativa. La compatibilidad
con el derecho de consumidores

Definidas las lineas maestras de las plataformas y
de los proyectos publicitados en las mismas, queda
por determinar en qué proteccion concreta se traduce
para los posibles inversores optar por esta via de
obtencion de rendimientos. En este sentido, el
régimen que delimitan los articulos 81 a 86 de la Ley
5/2015 distingue entre la figura del inversor

acreditado y la del inversor no acreditado, asi como la
aplicacion en cuanto fuera posible de las normas de
derecho de consumidores —que entendemos sélo se
aplicaran a ciertos inversores no acreditados, dada la
naturaleza que ha de poseer, como se vera a
continuacion, un inversor acreditado—.

Entenderemos por inversor acreditado, cuando la
forma de financiacién del proyecto consista en la
emision o0 suscripcion de participaciones de
sociedades de responsabilidad limitada o la solicitud
de préstamos, incluidos los préstamos participativos,
a los siguientes:

a) Las personas fisicas y juridicas a las que se
referian las letras a), b) y d) del articulo 78 bis.3
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de
Valores (articulo205.2 del cuerpo legal
refundido). Basicamente, se tratard de entidades
de crédito e inversion, corporaciones publicas y
grandes empresarios.

b) Los empresarios que individualmente retnan, al
menos, dos de las siguientes condiciones:

1.2 Que el total de las partidas del activo sea
igual o superior a 1 millén de euros,

2.° Que el importe de su cifra anual de negocios
sea igual o superior a 2 millones de euros,

3.2 Que sus recursos propios sean iguales o
superiores a 300.000 euros.

c) Las personas fisicas que cumplan con las
siguientes condiciones:

1.° Acreditar unos ingresos anuales superiores a
50.000 euros o bien un patrimonio financiero
superior a 100.000 euros, y

2.% Solicitar ser considerados como inversores
acreditados con caracter previo, y renunciar de
forma expresa a su tratamiento como cliente no
acreditado.

d) Las pequefias y medianas empresas y personas
juridicas no mencionadas en los apartados
anteriores, cuando cumplan lo dispuesto en el
numero 2.° del apartado anterior.

e) Las personas fisicas o juridicas que acrediten la
contratacion del servicio de asesoramiento
financiero sobre los instrumentos de financiacion
de la plataforma por parte de una empresa de
servicios de inversion autorizada.

Por excepcién, todos los inversores no
contemplados en los puntos precedentes tendran la
consideracion de inversores no acreditados, que
deberan ser sometidos a un cierto control por las
propias plataformas, asegurandose de que ningin
inversor no acreditado:

a) Se comprometa a invertir o invierta a través de
ella méas de 3.000 euros en el mismo proyecto
publicado por una misma plataforma de
financiacién participativa.

b) Se comprometa a invertir o invierta a través de
ella méas de 10.000 euros en un periodo de doce
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meses, en proyectos publicados por una misma
plataforma de financiacién participativa.

En cualquier caso, el articulo 85 de la Ley 5/2015
determina que la actividad desarrollada por las
plataformas de financiacion participativa y las
relaciones entre los promotores e inversores estaran
sujetas a la normativa sobre proteccion de los
consumidores y usuarios con las especialidades
previstas en el capitulo en que se encuentra insito, asi
como a los mecanismos previstos en la legislacion
sobre proteccion de los clientes de servicios
financieros y, en particular, a lo establecido en los
articulos 29 y 30 de la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, de medidas de reforma del sistema
financiero. Esto, evidentemente, se extiende en
cuanto resulte compatible a las normas comunitarias
de proteccién a los consumidores, asi como a la
normativa interna espafiola o transfronteriza cuando
resulte aplicable.

El papel que conforme a la normativa de consumo
se otorga al promotor que contrata con un
consumidor sera el de intermediario a efectos de la
Ley 2/2009, de 31 de marzo, si bien matizado de la
siguiente manera:

a) No sera de aplicacion la obligacion de registro
establecida por el articulo3 de la citada Ley.

b) No sera de aplicacion la obligacion de disponer
de un seguro de responsabilidad civil o aval
bancario establecido por el articulo 7 de la citada
Ley.

¢) No seran de aplicacion las obligaciones sobre
comunicaciones comerciales y publicidad y las
obligaciones adicionales a la actividad de
intermediacion de los arts. 19.3 y 22 de la Ley
2/2009, de 31 de marzo.

En cuanto a las plataformas de financiacién
colectiva que sirvan de nexo entre los promotores y
los  consumidores  también  tendrdan  dicha
consideracion, si bien, con arreglo a lo dispuesto en la
Ley 16/2011, de 24 de junio, de contratos de crédito
al consumo, a cuyos efectos se entenderan cumplidos
los siguientes requisitos con la publicacion del
proyecto por una plataforma de financiacion
participativa que haya obtenido la preceptiva
autorizacion y se halle inscrita en el correspondiente
registro de dicha Ley:

a) La presentacion de una oferta vinculante a la que
se refiere el articulo 8 de la citada Ley.

b) La comunicacién de la informacion previa al
contrato y su publicidad a la que se refieren los
arts. 9y 10 de la citada Ley.

Por ultimo, hay precisar que las plataformas de
financiacion participativa no publicaran proyectos en
los que los consumidores soliciten un préstamo o
crédito con garantia hipotecaria y que deberan
advertir del riesgo de endeudamiento excesivo que
puede implicar la obtencion de financiacién mediante
la misma por parte de promotores que tenga la
condicion de consumidor.

Asi, 'y en conclusion, las plataformas de
financiacion participativa dan un marco de seguridad
para aquellos inversores que deseen aportar capitales
a proyectos de emprendimiento —seguridad que se
refuerza para aquellos inversores no acreditados y
hace compatible con el régimen de protecciéon de
consumidores— al tiempo que posibilita que los
promotores de los proyectos puedan acceder a
acreedores competitivos distintos de los bancarios
para financiar sus actividades de emprendimiento.
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La financiacion colaborativa también tendra su Shylock *

José Maria Lopez Jiménez

Resumen: La financiacion a través de plataformas es uno de los sectores mas pujantes de la economia colaborativa. Aunque sus
logros, en términos de volumen de crédito concedido, son discretos, el sector crece mundialmente a un nivel mas que aceptable.
La regulacion deberia tratar de armonizar los intereses de los nuevos actores digitales, particularmente de los oferentes de
financiacion y de las plataformas, de los inversores y de los demandantes de crédito.

Palabras clave: Financiacion colaborativa; préstamo; crédito; Shylock.

Cddigos JEL: E51; 033.

0s representamos mentalmente las relaciones

crediticias como aquellas en las que una

persona entrega a otra una cantidad de dinero
para su restitucion transcurrido un determinado plazo
o de forma paulatina a lo largo del tiempo hasta la
llegada del vencimiento final, ya sea con el pago de
un interés —como es frecuente— o sin él.

Por lo habitual es una entidad de depdsito (un
banco, una caja, una cooperativa de crédito) o una
entidad financiera (un establecimiento financiero de
crédito, por ejemplo) la que otorga el préstamo,
aunque también es posible la concesion de crédito
entre particulares o a consumidores por prestamistas
no financieros.

La época actual es revolucionaria sin duda. El
dinero prestado lo ha sido, en general, en billetes o en
monedas de curso legal, o en dinero bancario,
representativos, en Udltima instancia, de dinero
emitido por un banco central (nacional o
supranacional, como en el caso del Banco Central
Europeo y del euro).

Sin embargo, nada impide que el préstamo se
constituya tomando como referencia monedas
virtuales, como bitcoin, carentes del respaldo de
autoridad estatal alguna. Pero mas sorprende todavia
el recurso al crédito a través de plataformas de
financiacion colaborativa, donde las empresas
tecnoldgicas de corte financiero (las Ilamadas
“Fintech™) estan tratando de encontrar un hueco que
permita clavar una pica para hacer frente a la
preeminencia del crédito bancario, especialmente en
una época en la que la reputacion de los bancos esta
tan erosionada.

El maniqueismo esta bien asentado entre nosotros,
que diferenciamos tajantemente entre el blanco y el
negro o entre la noche y el dia sin pasar por tonos de
color o por fases de la jornada intermedias, que
participan de lo mejor de cada extremo. En cuanto a

" Este articulo ha sido realizado en el &mbito del Proyecto de
Investigacion del Ministerio de Economia y Competitividad
“Marco Juridico Privado de la Economia Colaborativa: La
proteccion del Consumidor (DER2016-78139-R)”, al que
pertenece el autor.

la financiacidn, las tendencias apuntan no hacia una
competencia descarnada entre las “Fintech” y las
entidades bancarias tradicionales, sino hacia una
cooperacion que redundara en una mayor eficiencia y
en una mayor satisfaccion del cliente.

En las plataformas colaborativas puras que surgen
espontaneamente creemos que las partes no persiguen
un animo de lucro, ni estan dispuestas a pagar una
tasa o comision al intermediario que las pone en
contacto. No obstante, cuando los potenciales
interesados son una multitud y la reciproca
colaboracion reviste una cierta complejidad, es casi
imperativo el recurso a un tercero (la plataforma) a
cambio de una contraprestacion.

La financiaciéon colaborativa, que es uno de los
sectores innovadores que mayor crecimiento estd
experimentando, parece contradecir algunas de las
reglas aparentemente esenciales a las que nos hemos
referido. Se hace arduo pensar que quien presta
dinero, sea quien sea, lo haga “gratis et amore”,
dados los evidentes riesgos que asume: quizas lo peor
no sea no percibir la remuneracién prevista, sino no
recuperar el capital, sea mucho o poco. La entrega de
dinero a una persona o a una causa a fondo perdido se
aproximaria mas a la donacién que al contrato de
préstamo. Ademas, no es tarea sencilla canalizar el
dinero desde los bolsillos de los multiples inversores
al del demandante de financiacion sin la intervencion
de un especialista en la materia.

Concurre unanimidad en que la proteccion de los
consumidores es imprescindible e irrenunciable, y
hacia ello se orientan la regulacién y los tribunales,
que velan por preservar la integridad patrimonial de
aquellos. Los bancos luchan por modernizarse y por
liberarse de la imagen burocratica y negativa que
desde sus inicios ha arrastrado la profesion de
banquero.

Los prestamistas del futuro, lo que comprenderia
tanto a los inversores como a las plataformas, gozan
de buena reputacién entre los mas jovenes que algun
dia demandaran sus servicios, aunque, en el fondo, a
la hora de la verdad, no serdn menos exigentes que
los prestamistas tradicionales para demandar una
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retribucion, en forma de intereses o comisiones, para
compensar los riesgos en los que han incurrido.

Por tanto, la percepcion de los consumidores, pero
también la de los reguladores y la de los tribunales,
no deberia ser distinta de la que han generado los
prestamistas de toda la vida, que han desarrollado una
labor seria y Util pero no exenta de ciertas antipatias.

Hemos de admitir que, personalmente, si
quisiéramos canalizar nuestros hipotéticos excedentes
monetarios hacia la actividad productiva nos
inclinariamos por confiar en una entidad de depoésito
tradicional, al igual que si pretendiéramos obtener
financiacién. Probablemente, se trata, en ambos
casos, de un prejuicio, a la vista de algunos datos
proveidos por el Banco de Pagos Internacionales y el
Consejo de Estabilidad Financiera a los que nos
referiremos a continuacion. Si quisiéramos realizar
una donacioén la hariamos a través de una ONG.

Segun el estudio conjunto del Banco de Pagos
Internacionales y del Consejo de Estabilidad
Financiera (2017), al que nos remitimos para mas
detalle, se admite la existencia, segun la jurisdiccion
de que se trate, de diversos modelos para estructurar
las plataformas de financiacion (mero enlace entre los
inversores y los demandantes de financiacion,
aportacion directa del efectivo al solicitante de
crédito, intervencion como agentes de entidades de
crédito que financiacion materialmente la operacion,
etcétera). Asimismo, no hay inconveniente en que la
financiacién sea para consumo, para empresas 0 que
el resarcimiento del acreedor se asegure con una
garantia hipotecaria.

En la cabeza de la concesion del crédito por
plataformas se sitta China, seguida muy de lejos por
los Estados Unidos y el Reino Unido. En linea con
nuestra intuicion, el Banco de Pagos Internacionales
y el Consejo de Estabilidad Financiera confirman que
el crédito suministrado por las “Fintech” representa
una pequefia fraccion del crédito mundial, pero, y
esto nos ha chocado especialmente, estd creciendo
rapidamente, pudiendo erigirse en un medio aceptable
para lograr una mayor inclusion financiera.

El aumento de este mercado se constata Si
consideramos que el volumen de crédito concedido
por este sector fue en 2013, en el caso de China, del
equivalente a 5.547 millones de dolares mientras que
en 2015 ascendié a 99.723 millones. En 2013 se
concedieron créditos en los Estados Unidos por valor
de 3.757 millones de ddlares, cantidad que se elevo
en 2015 hasta los 34.324 millones. En el tercer pais
del “ranking”, Reino Unido, el crédito “Fintech” fue
en 2013 de 906 millones de dolares, y de 4.126
millones en 2015.

El nimero de plataformas participantes en 2015 fue
de 356 en China, 67 en los Estados Unidos y 21 en

Reino Unido (a las que habria que afiadir 32 con
autorizacion provisional).

Espafia estd muy alejada de estos tres paises: el
2013 el crédito concedido ascendio a un equivalente a
4 millones de ddlares (32 millones en 2015), mientras
que en 2015 eran 10 las plataformas en
funcionamiento. Hay que tener en cuenta que una
parte sustancial de las plataformas de financiacion
colaborativa estan sujetas a la Ley 5/2015, de 27 de
abril, de fomento de la financiacion empresarial, y a
una doble supervision por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) y por el Banco de
Espafia. La CNMV ya ha confirmado su interés por
revisar el marco regulatorio para flexibilizarlo y
mejorarlo (Comision Nacional del Mercado de
Valores, 2017, pag. 26).

Si ya es complicado, como ha mostrado la reciente
crisis financiera, cuadrar las preferencias de los
demandantes de crédito con las de los tradicionales
concedentes de financiacion, la mayor complejidad
inherente a las plataformas de financiacion
colaborativa, que puede que se encuentren algo
aisladas respecto al buenismo que parece alimentar el
fendmeno, en general, de la economia colaborativa,
puede representar un obstaculo dificil de salvar. Sin
embargo, hemos de admitir que no dejan de
sorprendernos los volimenes de financiacion
concedida, especialmente en una jurisdiccién como la
china.

Sin duda, son necesarios un minimo de regulacion
que no enerve la flexibilidad que demandan los
nuevos mercados financiero-tecnoldgicos,  sus
empresas y usuarios, y unos jueces capaces de
cohonestar la solidez del sistema con la necesaria
proteccion del consumidor, sin perder de vista que
siempre nos encontraremos con un Shylock al que
habra que satisfacer sin necesidad de que pretenda
cobrar la deuda en forma de libra de carne.
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Las plataformas digitales de conexion entre pasajeros y
conductores y su influencia en la organizacion de la prestacion
del servicio de transporte (0 por qué puede ser distinto el caso

“Uberpop’ y el de “Blablacar”)*

Francisco Pertifiez Vilchez

Resumen: La economia colaborativa ha alcanzado diversos ambitos, entre ellos el del transporte. En este articulo se trata de
diferenciar entre los diversos regimenes juridicos aplicables a las actividades de intermediacion en el sector de los transportes,
tomando como ejemplos los distintos servicios ofrecidos por Uber y Blablacar.

Palabras clave: Economia colaborativa; transporte; Uber; Blablacar.

Cadigos JEL: K2; L62; O3.

1. Introduccién.  Economia
heterogeneidad de hipotesis

I nuevo modelo de intercambio de bienes y

servicios que se engloba bajo la ambigua

denominacién de economia colaborativa,
cuyo Unico factor comdn es la intervencion de una
plataforma digital, que pone en contacto una
demanda y una oferta atomizadas, estd planteando
maltiples problemas juridicos en el dmbito laboral,
fiscal, administrativo, en el derecho de la
competencia y en el de la proteccién de los usuarios.
Parece como si los particulares que intercambiasen
bienes o prestasen servicios, puestos en contacto a
través de una plataforma digital, actuasen en un limbo
juridico, al margen de unas normas laborales,
fiscales, regulatorias, competenciales o de proteccién
de los consumidores, inicialmente previstas para
empresarios o profesionales. Pero no se puede ignorar
que en la creacion y en la organizacion de este
mercado entre particulares hay una empresa, sin la
cual dicho mercado no existiria, que puede tener
mayor 0 menor grado de implicacion en la
organizacion de la prestacion del servicio por los
usuarios y ademas que, segin los casos, los
prestadores materiales de los servicios pueden actuar
de una manera profesional, es decir, con animo de
lucro y de manera reiterada.

colaborativa 'y

De entrada, el nombre “economia colaborativa”, si
bien puede tener un valor descriptivo desde un punto
de vista econdmico, desde un punto de vista juridico
no puede ser una categoria propia, de la que se
predique un marco juridico homogéneo, pues en
virtud del grado de implicacion de la empresa que
gestiona la plataforma digital en la prestacion
material del servicio por los usuarios y del grado de
profesionalizacién de los usuarios que presten los

" Este trabajo se realiza en el marco del Proyecto del
Ministerio de Economia y Competitividad “Marco Juridico
Privado de la Economia Colaborativa: La proteccion del
usuario” (DER 2016-139-R), del que el autor es investigador
principal.

servicios, bajo esta denominacion se pueden englobar
actividades economicas muy heterogéneas, que
reclaman un tratamiento juridico diversificado. El
jurista no debe caer en la trampa de sustraer de
determinados &mbitos del ordenamiento juridico
ciertas actividades econdmicas por el mero hecho de
que los agentes que las promueven las califiquen bajo
la formula puramente descriptiva de la economia
colaborativa. Serad el andlisis del caso concreto y
particularmente la calificacion, conforme a las
categorias juridicas preexistentes, de la actividad
realizada tanto por la empresa que organiza el
mercado a través de la gestion de la plataforma
digital, como de los propios usuarios que prestan
materialmente los servicios, la que determine el
régimen juridico al que han de sujetarse estas
actividades desde un punto de vista laboral, fiscal,
regulatorio, competencial y de la proteccion del
consumidor.

En relacién al caso concreto de la posible
competencia desleal que puede suponer la irrupcién
de modelos de economia colaborativa en sectores de
la actividad econémica que estén sujetos a un
régimen de licencias administrativas y en los que los
intervinientes estén obligados a observar un estricto
cuerpo de normas imperativas, como es el caso del
transporte terrestre urbano o por carretera, ya se han
dictado algunas resoluciones judiciales que permiten
eshozar los criterios conforme a los cuales una
empresa que gestiona una plataforma digital que pone
en contacto a conductores con pasajeros puede
incurrir en el ilicito que describe el articulo 15 de la
Ley 3/1991, de 10 de enero, de Competencia desleal,
por violacion de normas de la que se obtiene una
ventaja competitiva (articulo 15.1) o simplemente por
violacion de normas regulatorias del derecho de la
competencia (articulo 15.2). Es el caso por ejemplo,
de las Conclusiones del Abogado General Spuznar
de 11 mayo 2017 (Asunto C-434/15, Asociacion
Profesional Elite Taxi), del Auto del Juzgado de lo
Mercantil N° 2 de Madrid, nim. 249/2014, de 22
mayo y de la sentencia del Juzgado de lo Mercantil
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N° 2 de Madrid, nim. 30/2017, de 2 febrero, con
resultados muy dispares en el caso de UberPop y de
Blablacar.

La cuestion depende de que la actividad que realice
la empresa que gestiona la plataforma digital que
pone en contacto la oferta y la demanda de transporte
se califique como un servicio de mera
intermediacion, que por prestarse a distancia y por via
electronica serfa un servicio de la sociedad de la
informacion (articulo 2.a de la Directiva UE/2000/31,
relativa a determinados aspectos juridicos de la
Sociedad de la Informacién), amparado por lo tanto
por el principio de libre prestacién de servicios de la
sociedad de la informacion (articulo 3.2 de la
Directiva UE/2000/31 y articulo 7 Ley 34/2002, de
11 de julio, de servicios de la Sociedad de la
Informaciéon y del Comercio Electrénico) y no
necesitado de autorizacién administrativa previa
(articulo 4 de la Directiva UE/2000/31 y articulo 6 de
la Ley 34/2002) o de que, por el contrario, se
considere que dicha empresa presta un servicio de
transporte, que queda fuera del principio de libre
prestacion de servicios (articulo 2.2.d de la Directiva
UE/2006/123, relativa a los servicios del mercado
interior) y que esta sujeto, por lo tanto, al régimen de
licencias administrativas previas previsto por la
legislacion nacional (articulo 22.2 Ley 16/1987, de 30
de julio, de Ordenacion del Transporte Terrestre).

La consecuencia que se sigue de la calificacion de
la actividad desarrollada en este segundo supuesto es
clara: la prestacion del servicio de transporte sin las
preceptivas licencias -como segin han dispuesto las
Conclusiones del Abogado General Spuznar de 11
mayo 2017 y el Auto del Juzgado de lo Mercantil N°
2 de Madrid, nim. 249/2014, de 22 mayo ocurre en el
caso del servicio UberPop- supone infringir una
norma reguladora de la competencia y un acto de
competencia desleal en el sentido del articulo 15.2 de
la Ley 3/1991, que puede traer como consecuencia la
condena al cese de la actividad (articulo 32.2% de la
Ley 3/1991).

2. La actividad realizada por las plataformas
digitales de interconexién de conductores y
pasajeros: servicio de la sociedad de la
informacion o actividad de transporte

Las Conclusiones del Abogado General Spuznar de
11 mayo 2017 se centran en el andlisis del concepto
de servicio de la sociedad de la informacion para
determinar si el servicio “UberPop” prestado por la
entidad demandada en el litigio principal, “Uber
Systems Spain S.L.”, puede considerarse como un
mero servicio de la sociedad de la informacién, sujeto
al principio de libre prestacion de servicios en el
marco de la sociedad de la informacion y sustraido
por tanto a la necesidad de autorizacion
administrativa previa.

Conviene comenzar por matizar que a través de este
servicio concreto analizado, “UberPop” (suspendido
cautelarmente en Espafia por el Auto del Juzgado de
lo Mercantil N° 2 de Madrid, nim. 249/2014, de 22
mayo), la demandada ponia en contacto a pasajeros
con conductores, previamente registrados en la
plataforma, que prestaban un servicio de transporte
urbano, careciendo de la preceptiva licencia
administrativa. No parece dudoso que los sujetos
concretos que prestaban materialmente ese servicio
de transporte urbano sin licencia, en cuanto que lo
hiciesen de manera profesional, es decir, de manera
reiterada y con animo de lucro, incurren en el ilicito
del articulo 15.2 de la Ley 3/1991. La cuestién que se
plantea en el litigio principal es si la entidad
demandada incurria también en el referido ilicito por
no ser una mera intermediaria, sino prestadora ella
misma del servicio de transporte, en cuanto que
organizadora del mismo.

El concepto de prestacion de servicio de la
informacion contenido, por remision del articulo 2.a
de la Directiva UE/2000/31, en el articulo 1.2 de la
Directiva CE/1998/34, por la que se establece un
procedimiento de informacion en materia de normas
y reglamentaciones técnicas (modificado por el
articulo 1.2 de la Directiva CE/1998/48) poco ayuda
en este proposito, pues de manera ciertamente parca
se limita a calificar como tal a “todo servicio
prestado normalmente a cambio de una
remuneracion, a distancia, por via electronica y a
peticion individual de un destinatario de servicios.”

A pesar de la literalidad de este precepto, es
incuestionable que pueden ser servicios de la
sociedad de la informacion, servicios mixtos, que en
parte se presten por via electrénica y en parte de
manera presencial, como es por ejemplo el caso de
las ventas en linea (Considerando 18 de la Directiva
UE/2000/31). La cuestion entonces es si otros
servicios mixtos, como puede ser el prestado por una
plataforma digital que pone en contacto por via
electrénica a conductores y pasajeros para la
prestacion de un servicio de transporte urbano, que
obviamente se ejecuta por via no electronica, pueden
ser también un servicio de la sociedad de la
informacién.

Segun el Abogado General Szpunark, un servicio
mixto ser4d un servicio de la sociedad de la
informacion en el sentido del articulo 1.2 de la
Directiva CE/1998/34 en cualquiera de estos dos
casos: si la parte del servicio que se realiza por
medios no electrénicos es puramente accesoria de la
prestacion  principal realizada por  medios
electrénicos, como sefiala que ocurre con las ventas
en linea, pero no en el caso de la prestacion de un
servicio de transporte (punto 38), o si la prestacion
que no se facilita por via electronica es
econémicamente independiente del servicio prestado
por esta via.
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Es en el segundo supuesto en el que conviene
detenerse. Aclara el Abogado General Szpunar que
este supuesto se da cuando un prestador intermediario
simplemente facilita por via electronica las relaciones
comerciales entre un usuario y un prestador de
servicios que realiza su prestacion material de manera
independiente (punto 34). La independencia entre el
servicio de facilitacion realizado por via electrénica y
el servicio prestado por un tercero por via no
electrénica es la clave para considerar que el primer
servicio, que seria de pura intermediacion, es un
servicio de la sociedad de la informacion, sustraido
por lo tanto a las exigencias que en los distintos
ordenamientos nacionales regulan el servicio final
prestado por via no electronica por un tercero. Es lo
que ocurre, segun las propias Conclusiones
Generales, por ejemplo, con los portales de busqueda
“on-line” de servicios de alojamiento o de
transportes.

Probablemente, haya un exceso de argumentacion
en las Conclusiones del abogado Szpunar porque los
servicios de bulsqueda descritos no son servicios
mixtos, sino que la actividad de estos prestadores,
que es simplemente la intermediacién y en ocasiones
la gestion del pago, se ejecuta totalmente por via
electrénica. Pero lo verdaderamente relevante es que
la independencia o la ajenidad de la empresa que
facilita por via electronica la conexion entre la oferta
y la demanda respecto de la prestacion del servicio
final, en este caso, el servicio de transporte urbano, es
la clave que permitiria considerarla como una
empresa que presta un servicio de la sociedad de la
informacion, amparada por el principio de libre
prestacion de servicios. En este sentido, las
Conclusiones  (punto  35) sefialan que tal
independencia no existe cuando el prestador del
servicio facilitado por via electrénica es también el
del servicio que no se presta por esa via o incluso
cuando el primero ejerce una influencia decisiva
sobre las condiciones en que se presta este Gltimo, de
modo que ambos forman un todo indisociable.

El andlisis de las circunstancias del caso concreto
permiten concluir que la empresa demandada en el
litigio principal “Uber Systems Spain S.L.” no se
limita a facilitar el contacto entre una oferta y una
demanda de transporte urbano, sino que tiene una
influencia decisiva en la organizacion del servicio de
transporte, a través de la modalidad, por ella misma
definida de “UberPop”, de tal manera que la
prestacion de conectar a pasajeros y conductores
mediante la plataforma electrdnica y la prestacion de
transporte propiamente dicha no deben considerarse
como dos servicios distintos. Segun las Conclusiones,
“Uber ha creado la oferta, regula sus caracteristicas
esenciales y organiza su funcionamiento” (punto 44).

A tal aseveracion se llega tras la observacion de las
siguientes circunstancias (puntos 45 a 51):

Uber impone a los conductores unos requisitos
que les vinculan mediante el contrato de uso de la
aplicacion (p. ej., en cuanto a las caracteristicas
de los vehiculos, comportamiento, seguro de
responsabilidad civil, carecer de antecedentes...).

Uber adapta la oferta a las condiciones de la
demanda, estableciendo tarifas ventajosas para
los conductores en funcién de la mayor demanda
de servicios en horas y lugares concretos.

Uber ejerce un control, siquiera indirecto, sobre
los conductores, mediante la evaluacion de los
usuarios, que puede determinar la expulsion del
conductor de la aplicacion.

Uber determina el precio del transporte.

Por lo anterior, las Conclusiones del Abogado
General Szpunar de 11 de mayo 2017 proponen al
Tribunal de Justicia de la Unidén Europea que
resuelva las cuestiones prejudiciales planteadas en el
sentido de que un servicio que consiste en conectar
mediante un “software” para teléfonos moviles a
pasajeros y a conductores, en una situacion en la que
el prestador de dicho servicio ejerce un control sobre
las modalidades esenciales de las prestaciones de
transportes llevadas a cabo en dicho marco, en
particular sobre su precio, no es un servicio de la
sociedad de la informacion y por el contrario si es un
servicio de transporte, excluido de conformidad con
el articulo 2.2.d, de la Directiva 2006/123 del &mbito
de la libre prestacion de servicios.

En sentido contrario, de acuerdo con estas
conclusiones, si que podria ser un servicio de la
sociedad de la informacién y no un servicio de
transporte, la conexion entre conductores y pasajeros
mediante un “software” de la misma naturaleza,
cuando el prestador de dicho servicio no ejerciera un
control sobre la organizacion de la prestacion de
transporte llevada a cabo por los conductores.

Por otra parte, si el Tribunal de Justicia de la Unién
Europea asumiera las Conclusiones del Abogado
General Szpunar, ello sélo implicaria la admisién de
que el servicio de conexion mediante un “software”
especifico entre conductores y pasajeros, cuando el
prestador de dicho servicio ejerciera un control sobre
las modalidades de prestacion del servicio de
transporte, seria considerada en si misma como una
actividad de transporte, por lo que la empresa en
cuestion tendria legitimacion pasiva para soportar las
acciones derivadas de la competencia desleal, en
concreto el cese de la actividad por el ilicito del
articulo 15.2 de la Ley 3/1991, siempre y cuando el
servicio de transporte se prestara por los conductores
sin licencia administrativa previa. Pero una futura
decision del Tribunal de Justicia de la Unién Europea
que asumiera las Conclusiones de 11 de mayo 2017
no prejuzgaria el fondo de la cuestion (si en la
prestacion del servicio, ya calificado como de
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transporte, se incurre en un acto de competencia
desleal), ni impediria que la empresa titular del
“software” que pone en conexion a los conductores y
los pasajeros realizara la misma actividad de
transporte urbano, si dispusiera para ello de
conductores con licencia, de acuerdo con la
legislacion espafiola.

3. La decision sobre el asunto “Blablacar”

La sentencia del Juzgado de lo Mercantil N° 2 de
Madrid, nim. 30/2017, de 2 febrero, que no es firme,
desestima una demanda de cese de la actividad ex
articulo 15.1 y 2 de la Ley 3/1991, ejercitada por la
Confederacion Espafiola de Transporte en Autobis
(CONFEBUS) contra la empresa titular de la
conocida plataforma de interconexion entre pasajeros
y conductores para compartir viajes por carretera
“Blablacar” (Comutio Iberia S.L y Comutio S.A.).

La sentencia del Juzgado de lo Mercantil N° 2 de
Madrid, ndm. 30/2017, de 2 febrero, sigue una
argumentacion similar a la de las Conclusiones del
Abogado General Spuznar de 11 mayo 2017, pues su
nlcleo central es el andlisis de la posible calificacion
de la actividad de la demandada como una actividad
de transporte, sujeta por lo tanto a la licencia
administrativa exigida por la Ley 26/1987, de
Ordenacién del Transporte Terrestre, 0 como una
mera actividad de intermediacion entre conductores y
particulares. Concluye la sentencia que Blablacar no
realiza una actividad de transporte. Para llegar a esta
conclusion hace énfasis en el hecho de que cada
conductor es un usuario de la plataforma que actGa
sin animo de lucro y sélo recibe una compensacion
para compensar gastos, por lo que no presta un
servicio de transporte publico por carretera, sino un
servicio de transporte privado, de acuerdo con el
articulo 101 de la Ley 16/1987, de 30 de julio, de
Ordenacion del Transporte Terrestre, excluido por lo
tanto de la necesaria autorizacién administrativa
exigida para el servicio de transporte publico de
viajeros (articulo 42 de la Ley 16/19887).

Sin embargo, de acuerdo con los criterios
esbozados por las Conclusiones del Abogado General
Szpunar de 11 mayo 2017, lo verdaderamente
relevante para valorar si la entidad demandada realiza
un servicio de la sociedad de la informacion o un
servicio de transporte es su influencia en la
organizacion de la prestacion del servicio material de
transporte. En este sentido, es preciso valorar si de los
hechos probados por la sentencia se pueden observar
algunos elementos diferenciales relevantes con el
caso de “UberPop”. En cuanto al precio del servicio,
Blablacar no lo fija, sino que se limita a recomendar
el precio que ha de pagar el viajero, en funcion de la
distancia y de la cantidad de viajeros, si bien puede
expulsar a conductores de la plataforma en caso de
abuso. Blablacar no selecciona a los conductores,
pero puede ejercer a través de las evaluaciones de los
usuarios facilitadas por la misma plataforma un

control indirecto sobre los conductores. En lo que
puede haber un mayor elemento diferencial entre un
caso y otro es en el control de la adaptacion de la
oferta a la demanda, pues no consta acreditado que
Blablacar disponga de herramientas para incentivar u
orientar a los conductores hacia determinados
trayectos o franjas horarias en funcion de la demanda,
lo que ademés parece incompatible con la finalidad
del conductor de simplemente compartir gastos del
viaje, no de obtener un lucro. En definitiva, de los
hechos probados en la sentencia parece deducirse que
la influencia de Blablacar en la organizacion de la
prestacion material del servicio de transporte por sus
usuarios es mas difusa que la que puede ejercer Uber,
respecto de los conductores que prestan servicios a
través de la modalidad “UberPop”.

Por dltimo, a pesar de que se considere que
Blablacar no organiza el transporte, sino que se limita
a poner en contacto a particulares que quieren realizar
un viaje juntos para compartir gastos, ello no quiere
decir que algunos conductores concretos no puedan
incurrir en el ilicito competencial del articulo 15.1 o
del articulo 15.2 de la Ley 3/1991, en caso de que
realicen el servicio de transporte de una manera
profesional, por hacerlo de manera reiterada y con
animo de lucro, careciendo de la correspondiente
licencia administrativa, pero en tal caso, no siendo
Blablacar méas que una empresa que presta un
servicio de la sociedad de la informacion, el
legitimado pasivamente seria solamente el propio
conductor.
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El papel de las infraestructuras publicas en el desarrollo

economico territorial
José M. Dominguez Martinez

Resumen: Este trabajo tiene como objetivo tratar de aportar algunos elementos para el analisis y la reflexion sobre el papel de
las infraestructuras en el desarrollo econémico regional, tomando como referencia la provincia de Malaga como area de gran
dinamismo econémico. Inicialmente se efectda un breve repaso de los principales aspectos conceptuales y metodoldgicos.
Posteriormente se hace referencia a los posibles efectos de las infraestructuras pablicas en el crecimiento econémico, asi como a
la posible relacién entre la dindmica econémica regional y provincial y las infraestructuras. Finalmente se consideran las

necesidades de infraestructuras ante el futuro econémico.

Palabras clave: Infraestructuras; efectos econdmicos; desarrollo econémico; Andalucia, Mélaga.

Codigos JEL: H54; 018; R40; R58.

1. Introduccién

ste trabajo tiene como objetivo tratar de

aportar algunos elementos para el analisis y la

reflexion sobre el papel de las infraestructuras
en el desarrollo econémico regional, tomando como
referencia la provincia de Mé&laga como una de las
areas de mayor dinamismo econémico. En si mismo
corresponde a una reproduccion extractada, al
prescindir del soporte grafico, del estudio publicado
como Documento de Trabajo por el Instituto
Econospérides (n° 11/2017), disponible en version
completa en la pagina web de este Gltimo.

Las infraestructuras estdn de plena actualidad en
todo el mundo:

—Es un lugar comun afirmar que las
infraestructuras son basicas para el buen
funcionamiento de la economia y la sociedad.
Hace afios el Banco Mundial sefialaba que
representaban, si no el motor, si las ruedas de la
actividad econémica.

— Como recordaba no hace mucho la OCDE, las
inversiones  publicas en infraestructuras
condicionan las elecciones respecto a dénde
viven y trabajan las personas, influyen sobre la
naturaleza y la localizacion de las inversiones
privadas, y afectan a la calidad de vida.

— En el Gltimo Informe de Competitividad Global
del World Economic Forum se reafirma su papel
como uno de los pilares de la competitividad.

—En la mayoria de los paises, su situacion es
insatisfactoria tras una etapa de intensos ajustes
fiscales. La consultora McKinsey estima que
existe un gap global del orden de 800.000

potencial ante el riesgo de instalacion en el
denominado “estancamiento secular”.

En el ambito de Andalucia, las infraestructuras han
tenido una gran relevancia en su trayectoria
econdémica reciente y constituyen un condicionante
clave de su desarrollo futuro.

El trabajo esta estructurado en cinco apartados. En
primer lugar se hace un breve repaso de los
principales aspectos conceptuales y metodoldgicos.
Seguidamente se hace una referencia a los posibles
efectos de las infraestructuras publicas sobre el
crecimiento econdmico. A continuacion se aborda la
posible relacion entre la dindmica econémica regional
y provincial y las infraestructuras. En el cuarto
apartado se hace alusion a las necesidades de
infraestructuras ante el futuro econémico. El trabajo
finaliza con algunas consideraciones.

2. El marco de analisis: aspectos conceptuales y
metodologicos

Son numerosos Yy controvertidos los aspectos
conceptuales y metodologicos concernientes al
estudio de las infraestructuras. Desde nuestro punto
de vista, al menos habria que incidir en los que se
indican a continuacion:

i. Nocion y tipologia de infraestructuras.

ii. Clasificacion de los bienes y servicios:
diferenciacidn de criterios.

iii. Criterios contables:
a. Distincién entre gastos corrientes y de
capital.
b. Contabilizacion de las inversiones.

iv. Medicion y  cuantificacion de las

millones de dolares anuales. infraestructuras. o
v. La importancia de la eficiencia de las
— Por Gltimo, son numerosas las opiniones que INVErsIones.
ponderan especialmente su aportacion
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Paraddjicamente, no existe una definicion estandar
precisa del concepto de infraestructuras. De una
manera simplificada, el FMI se decanta por definirlas
como las estructuras basicas que posibilitan y
sustentan la actividad econémica, lo que identifica
con las denominadas “core” o econdmicas: sistemas
de transporte, energia y comunicacion.

Tres son sus caracteristicas distintivas:

i. Se trata de proyectos intensivos en capital, de

gran cuantia, normalmente  “monopolios
naturales”.
ii. Presentan unos elevados costes iniciales,

mientras que los beneficios se dilatan a lo largo
de tiempo.

iii. Tienen una capacidad de generacién de
externalidades positivas, de forma que el
rendimiento social excede del rendimiento
privado.

Una fuente particular de confusiones se localiza, en
nuestra opinion, en la clasificacién de los bienes y
servicios. Hay tres criterios basicos que conciernen a
aspectos técnicos y que son independientes: la
naturaleza (individual o colectiva), la financiacion
(privada o publica) y la produccion (privada o
publica). Pueden darse, asi, ocho combinaciones
posibles, frente a la simplificacion “pablico-privado”.

Por lo que respecta a los criterios contables, cabe
mencionar dos cuestiones:

De un lado, existe una gran rigidez en la
delimitacion entre los gastos corrientes y de capital,
normalmente asociada a la tangibilidad de los activos.
Como sefial6 el gran hacendista Richard Musgrave,
“no hay ninguna buena razén por la que la formacion
de capital deba ser definida solo en términos de
ladrillos y cemento. La inversion en capital humano
puede ser tan importante para el crecimiento de la
productividad”. En definitiva, el verdadero test para
esa delimitacién debe ser si un determinado gasto
mejora o no la capacidad productiva de la economia.

De otro lado, en la contabilizaciébn de las
inversiones hay una diferencia de criterio entre la
contabilidad privada, que registra en las cuentas
anuales solo las amortizaciones, y la publica, que
computa el gasto total en el ejercicio de la inversion.

Igualmente se suscitan diversas cuestiones en
relaciéon con la medicién y la cuantificacion de las
infraestructuras. En particular, ha de hacerse hincapié
en la diferenciacion entre el gasto incurrido, que es
una magnitud monetaria, y el producto realmente
obtenido.

En este contexto cobra una gran importancia la
nocidn de eficiencia de las inversiones: relacion entre
el valor del stock de capital pablico y la cobertura y
la calidad de las infraestructuras.

Es crucial ver si existe ineficiencia en un doble
sentido:

i. De producto: si con el gasto incurrido se obtiene
el mayor producto posible.

ii. De factores: si podria obtenerse el mismo
producto con menos recursos.

3. Los efectos de las infraestructuras publicas en el
crecimiento econémico: teoria y evidencia
empirica

Las inversiones en infraestructuras publicas
originan diversos efectos econdmicos. De entrada, es
preciso atender a la influencia directa de las
infraestructuras  econémicas en la actividad
productiva a corto plazo. También, a la incidencia en
la competitividad del sector privado, via incremento
de la productividad y reduccion de los costes de
produccion.

Los efectos econdmicos de la inversion en
infraestructuras pueden diferenciarse entre el corto y
el largo plazo:

— A corto plazo, como con cualquier gasto, se
originan efectos directos e inducidos sobre la
produccién y el empleo, que pueden medirse a
través de los multiplicadores. La magnitud de los
multiplicadores es muy apreciable en el caso del
gasto en inversiones publicas. Ademas, se
constata la existencia de un efecto “crowding-in”,
es decir, la inversion publica no solo no expulsa a
la privada, sino que la atrae.

—A largo plazo, las inversiones ejercen una
influencia sobre el crecimiento econdémico. A este
respecto, debe destacarse el papel de las
infraestructuras como input intermedio para el
sector privado.

Se han utilizado diversos enfoques metodolégicos
para estimar dicho impacto. Dentro de la literatura
econémica, ha tenido una gran influencia el modelo
pionero de Aschauer, del afio 1989. El stock de
capital publico aparece como un input dentro de la
funcién de produccion del sector privado.

La pretension esencial es cuantificar la incidencia
del stock del capital pablico en la productividad. Esta
linea de investigacion ha estado marcada por una
notable controversia metodoldgica. Algunos estudios
apuntan que el vinculo causal entre la infraestructura
y la productividad puede operar en la direccion
opuesta, ya que los paises con altos niveles de renta
pueden permitirse financiar grandes inversiones en
infraestructuras.

Es bastante amplio el abanico de las estimaciones
referentes a la elasticidad de la produccion del sector
privado respecto al capital publico. No obstante, la
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conclusion general apunta hacia la existencia de una

relacion positiva entre ambas variables, capital
publico y produccion privada.
Ahora  bien, los organismos econémicos

internacionales vienen subrayando que el impacto de
las inversiones publicas depende en gran medida de
como se gestionen. EI FMI ha destacado que el
dividendo econémico de cerrar el gap de eficiencia
puede ser sustancial: moverse del Gltimo al primer
cuartil de eficiencia en la inversién puablica puede
mas que doblar el impacto de tal inversion sobre el
crecimiento.

Ultimamente se viene planteando si la inversion en
infraestructuras puede realmente ser lo que se
denomina un “almuerzo gratis”. De entrada, es
evidente que la magnitud de los multiplicadores
fiscales a corto plazo depende de una serie de
circunstancias y, en particular, de como se financie el
gasto publico: mediante deuda, impuestos o
disminucién de otras categorias de gasto publico. Si
se cumplen determinadas condiciones, el gasto en
inversion publica puede ser muy rentable y
recuperarse totalmente.

4. La dindmica econdmica regional y provincial en
el periodo 1990-2015: el papel de las
infraestructuras

La dinamica econémica regional y provincial de las
Ultimas décadas puede apreciarse a través de una
serie de indicadores:

Evolucioén de la poblacion:

La poblacion andaluza ha aumentado un 22% desde
1990; la de la provincia de Méalaga, un 43%. Ademas,
no hay que perder de vista que, segin diversas
estimaciones, su poblacion real es muy superior a la
poblacién de derecho, concretamente, en una tercera
parte.

Es manifiesto el proceso de envejecimiento
poblacional, y la tasa de dependencia supera el 48%.
Los ocupados representan en torno a un tercio de la
poblacion total.

Evolucion del PIB:

Adoptando una minima perspectiva histdrica, cabe
resefiar que el PIB de Malaga en 2015 (en términos
reales), aunque no se haya recuperado aun el nivel del
méaximo del afio 2008, equivale a casi el doble (1,9
veces) del existente en el afio 1990.

El crecimiento medio anual, en el periodo 1990-
2015, fue del 2,6% en Malaga, del 2,1% en Andalucia
y del 1,9% en Espafia.

Se aprecia una mayor volatilidad (ciclicidad) de las
economias de Andalucia y, particularmente, de

Malaga en comparacién con la espafiola: mayor
crecimiento en periodos de expansiéon econdmica
pero también mayores descensos en los de recesion.

Convergencia econémica:

Pese al mayor crecimiento econémico, se constatan
las dificultades del proceso de convergencia
econémica (en términos de PIB per cépita),
condicionado por el mayor ritmo de crecimiento
poblacional.

Estructura econémica:

Igualmente, en los Gltimos afios se han acentuado
las tendencias observadas en la estructura econémica,
con un predominio absoluto del sector servicios, en
realidad un macrosector que ya no tiene sentido
seguir considerando como un agregado, entre otras
cosas porque contiene al sector publico.

Indicadores relacionados con el mercado de trabajo:

La ocupacién de la provincia de Mélaga en 2015
equivale a 1,7 veces la existente en el afio 1990.

Entre 1990 y 2015, el empleo crecié a una tasa
media anual del 2,1% en Malaga, superior al 1,5% de
Andalucia y al 1,3% de Espafia.

Infraestructuras:

A lo largo del periodo 1990-2015, las
infraestructuras han tenido un notable protagonismo
en el devenir de la economia regional y provincial, lo
que puede apreciarse a través de una seleccion de
indicadores.

Del analisis de los datos de la inversion pablica en
el periodo 1990-2012 se desprende que la cuantia
media anual en Malaga ha sido de 1.018 millones de
euros corrientes, con un total de 23.406 millones de
euros. En promedio, ha representado un 5,7% del PIB
en Malaga, un 4,7% en Andalucia y un 4,3% en
Espafia.

De la inversion publica en Malaga, total casi un
70% correspondi6 a infraestructuras. La distribucion
de la inversién por categorias de infraestructuras
revela un mayor peso, en torno a un 30% cada una, de
las viarias y ferroviarias.

Han sido numerosas las actuaciones en las que se
han materializado las inversiones publicas en el
periodo 1990-2015.

Si nos centramos en la consideracion del stock de
capital en infraestructuras publicas, cabe sefialar que
Andalucia, en 2012, concentraba casi el 16% del total
nacional. Por su parte, Méalaga se situaba como la
quinta provincia por importancia cuantitativa, con
12.744 millones de euros.
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A precios constantes, el stock de capital neto de
Malaga se ha multiplicado por 2,8 entre 1990 y 2012.
Los graficos comparativos de las variaciones medias
anuales del PIB y del stock de capital publico en
infraestructuras en el periodo 1995-2012 reflejan una
relacién positiva, pero con gran dispersion. Malaga
destaca como una de las provincias con mayores tasas
de incremento del stock de capital y de crecimiento
econémico.

Por lo que respecta a las estimaciones del impacto
de la inversion publica en infraestructuras, a corto
plazo es relevante el multiplicador del gasto, cifrado
en 1,76, es decir, un gasto de 1 euro genera un
incremento de la produccion de 1,76 euros. Son
igualmente amplios los requerimientos de empleo.

A fin de calibrar el impacto a largo plazo se han
efectuado estimaciones de la elasticidad de la
produccion respecto al stock de capital, que arrojan
valores con un promedio en torno a 0,25-0,30. Lo
anterior vendria a significar que un aumento del stock
de capital del 1% llevaria a un crecimiento del PIB
del 0,3%.

Si aplicamos los resultados de las estimaciones,
llegariamos a la conclusion de que, en el caso de
Malaga, en torno a 1 punto del crecimiento medio del
PIB en el periodo 1990-2015 seria imputable a la
inversion en infraestructuras, asi como una quinta
parte del empleo del final del periodo.

5. El futuro econémico regional y provincial: las
necesidades de infraestructuras

Por lo que se refiere al futuro econdémico, esta
marcado por una serie de factores de entorno sobre
los que no tenemos ninguna capacidad de influencia,
y un amplio conjunto de retos en distintas vertientes.

Las proyecciones de la poblacion anticipan un
estancamiento o retroceso de la poblacion espafiola,
que contrasta con el aumento previsto en la provincia
de Malaga.

Por otro lado, lado, las proyecciones del PIB y del
empleo realizadas Analistas Economicos de
Andalucia apuntan unas tasas de crecimiento
notables, aunque insuficientes para hacer frente a los
retos planteados.

Puede ser oportuno, en este contexto, evocar una
frase de Karl Gustav Cassel, un economista sueco de
la primera mitad del siglo veinte: “Ha llegado a ser
una moda entre los economistas considerar todo lo
que ocurre en la vida econémica como subordinado a
curvas estadisticas y sujeto a las predicciones del
andlisis matemaético... es bastante evidente que
nuestro futuro no esta determinado sino por nuestra
inteligencia y voluntad”. Estas son, desde luego, dos
ingredientes fundamentales para mejorar la dotacion
de las infraestructuras.

Las necesidades de inversion en estas UGltimas
provienen de varios focos: i) para hacer frente a la
depreciacion del stock de capital; ii) derivadas de la
evolucion de la poblacion y de la actividad
econdmica; iii) de proyectos de caracter estratégico.

Segun algunos escenarios de planificacion de las
Administraciones central y regional, en el periodo
2016-2020, las inversiones publicas en Andalucia se
cifrarian en 4.120 millones de euros anuales. Este
importe permitiria, ademas de cubrir la depreciacién
del stock de capital, incrementar la ratio de capital
por ocupado.

6. Consideraciones finales
Son diversas las conclusiones que se desprenden

del analisis realizado. Entre otras, pueden destacarse
las siguientes:

La inversion plblica puede ser un importante
catalizador del crecimiento econémico. Lo anterior
constituye casi un axioma, pero no hay que perder
de vista que aquella es una condicién necesaria,
pero no suficiente.

Ante las limitaciones de recursos, la eficiencia
adquiere una importancia fundamental, asi como el
criterio de que las decisiones se basen en un
adecuado andlisis coste-beneficio.  Asimismo,
parece ineludible la busqueda de formulas de
financiacién y colaboracion publico-privada.

En relacion con Andalucia y Malaga, las
infraestructuras publicas han jugado un papel clave
en su desarrollo econdmico.

A efectos de optimizar las nuevas inversiones,
resulta crucial la adopcién de una perspectiva
territorial amplia, a partir de un andlisis coste-
beneficio en el que se recojan las interrelaciones
geogréficas.

Las infraestructuras, en definitiva, se conciben
como uno de los pilares de la prosperidad, junto
con la existencia de unas adecuadas instituciones y
de estabilidad macroeconémica.

Adam Smith, considerado el paladin del liberalismo
econdmico, al abordar los deberes del soberano
incluia las obras publicas. En “La Riqueza de las
Naciones”, sostenia que la creacién y mantenimiento
de las obras publicas que faciliten el comercio de un
pais requerian efectuar gastos de diversa indole en los
diferentes periodos de la sociedad, y que esto era algo
tan evidente que no necesitaba demostracion.

En mi opinién, Malaga y Andalucia lo que si han
demostrado es que las infraestructuras han sido
claramente provechosas, pero no requiere mucha
demostracion defender que son necesarias nuevas
inversiones para encarar el futuro y superar los retos.
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La revolucion rusa: cien afios después

Francisco Sanchez de Haro

Resumen: Este trabajo tiene como finalidad ofrecer un panorama de las circunstancias histéricas concretas en las que se

desarroll6 la revolucion rusa, asi como de su trasfondo.
Palabras clave: Revolucion rusa; | Guerra Mundial.

Codigos JEL: NOO.

ay momentos de la historia que resultan

fascinantes tanto para el profesional de los

estudios histéricos como para el publico en
general. De la historia reciente no hay duda que la
revolucion rusa de 1917 es uno de esos instantes de
nuestro pasado cercano que tanta atenciéon nos
suscita. En el centenario de aquellos acontecimientos
pronto empezaran a aparecer documentales, libros,
articulos, ensayos y quién sabe si alguna que otra
produccién cinematogréfica. Las noticias que en su
momento iban llegando de Rusia sacudieron las
mentes de millones de personas de la época en todo el
planeta. A muchos (evidentemente las clases altas)
todo aquello le causaba pavor ante el riesgo de
contagio del fendmeno revolucionario mientras que a
buena parte de las clases populares y trabajadoras lo
ocurrido en el titan euroasiatico era la demostracion
de que la lucha proletaria podria coronarse con éxito.
Hoy, cien afios después del triunfo del bolchevismo,
seguimos mirando atras para tratar de entender como
fue derribada la mayor autocracia de la historia, como
surgié un imperio rojo que lleg6 a ser la segunda
potencia del planeta y cdémo, finalmente, aquel
enorme estado acabd por colapsar para desaparecer
en 1991. La revolucion rusa es tan compleja y llena
de matices, su influencia en la agitada historia global
del siglo XX tan profunda, que seria imposible
abordarla en las pocas paginas del presente articulo.
Conformémonos con aproximarnos a sus hechos méas
destacados, los cuales son muchos y variados.

1. La Rusia zarista: un imperio transcontinental

Con una superficie de 21.799.825 kilémetros
cuadrados (j43 veces el tamafio de Espafal) y una
poblacién en visperas de la revolucion de unos 181
millones de habitantes, el vastisimo imperio ruso era
el estado méas extenso de la historia. Dentro de sus
fronteras existian mas de cien grupos étnicos muy
diferentes entre si por idioma, cultura, religion y
modos de vida. De hecho en este mosaico humano los
rusos aun siendo el grupo mayoritario no llegaban ni
siquiera a ser la mitad de la poblacién aunque
controlasen practicamente todos los resortes politicos,
econdmicos y culturales. La convivencia no era en
absoluto facil. En muchos aspectos Rusia continuaba
anclada en el Antiguo Régimen.

Desde el punto de vista econémico, el estado zarista
era un gigante con pies de barro, atrasado y con
grandes desequilibrios. La inmensa mayoria de las
clases rurales vivian en la miseria con la propiedad de
la tierra concentrada en unas pocas clases
privilegiadas. Gracias a inversiones de paises
occidentales, principalmente britanicas y francesas,
comenzo en las dos Ultimas décadas del siglo XI1X un
despegue industrial muy rapido y localizado en areas
muy concretas (MoscU, San Petershurgo, Kiev, Bakd,
Urales) con predominio de grandes empresas con mas
de 500 trabajadores en condiciones laborales bastante
duras. En 1914 Rusia era la quinta potencia industrial
del mundo, pero las diferencias sociales eran
inmensas, con un proletariado en crecimiento pero
descontento, una poblacion rural que suponia un 75%
de la poblacién activa y una burguesia casi
inexistente.

En lo politico, nos encontramos ante una autocracia
donde el poder era detentado por el zar', monarca
absoluto de la familia Romanov, la cual gobernaba
desde 1613. En 1917 Nicolas Il era el zar de todas las
Rusias. En el &mbito de su vida privada fue un
marido y padre excepcional; como gobernante fue
incapaz de entender que los tiempos del absolutismo
en Rusia llegaban a su fin. Corona, Iglesia ortodoxa
(con gran influencia en la sociedad) y una burocracia
gigantesca constituian las tres fuerzas claves del
imperio; para controlar el poder era fundamental el
apoyo del ejército, una nobleza terrateniente, sumisa
y reaccionaria y la temida Ojrana, cuerpo policial
fuertemente represivo. Desde principios del siglo XX
existian pequefios grupos opositores al régimen. Los
mas destacados eran:

- Los liberales del KD (Partido Constitucional
Democrata) apoyados por algunos empresarios y
profesionales liberales.

- Los socialistas, divididos en varias tendencias:
Socialistas Revolucionarios de base rural y el
Partido Obrero Socialdemdcrata, basado en las
ideas de Marx, donde a su vez convivian dos

! Es el vocablo en ruso para césar. El imperio zarista se
consideraba heredero del bizantino, el cual era a su vez
heredero del romano. Moscl era denominada por los rusos
la tercera Roma.

Ne 19. 2017

eXtoikos



grupos: bolcheviques, fraccién dura que defendia
la necesidad de una revolucion proletaria
completa; eran contrarios a cualquier acuerdo con
la burguesia liberal. Por su parte, los
mencheviques eran mas moderados y querian
alcanzar el poder para el proletariado tras una
fase intermedia de gobierno democratico.

Todos pedian reformas, tanto sociales como
politicas, en un estado de creciente descontento, lo
que se traducia en huelgas y diversos actos violentos.
El caldo de cultivo solo necesitaba un ingrediente que
provocase la ebullicion definitiva de un proceso
revolucionario que acabara con el obsoleto sistema
politico-econdmico ruso.

2. La revolucién de 1905

En su afan por expandirse hacia el este, el imperio
ruso choc6 en 1904 con Japdn por el control de Corea
y el norte de China. En Rusia se consider6 que el
enano japonés seria facilmente derrotable. La
realidad fue muy distinta. Japon demostré ser un pais
capacitado para una guerra moderna. El conflicto
acabé en un completo desastre para las tropas
zaristas, lo que sac6 a la luz la mala organizacion y
todo tipo de carencias del ejército ruso.

La derrota hizo que se multiplicaran las revueltas
demandando cambios en el fosilizado régimen
zarista. El 22 de enero de 1905 (9 de enero segun el
calendario juliano que estuvo vigente en Rusia hasta
1918%) una gran manifestacién pacifica se present en
el Palacio de Invierno de San Petersburgo
demandando cambios politicos. Los manifestantes
fueron tiroteados con el resultado de doscientos
muertos y un ndmero adn mayor de heridos. El
conocido como Domingo Rojo causo el estallido en
respuesta de un movimiento revolucionario en
diversos puntos del imperio. Hubo huelgas generales
en las fabricas y surgen los primeros soviets (consejos
obreros). La revolucion se extendid rapidamente al
campo y al ejército surgiendo igualmente grupos
independentistas en los territorios menos rusificados.
En unos meses la situacion se volvié muy complicada
y el zar hubo de comprometerse a introducir cambios
en el sistema prometiendo gobernar
constitucionalmente, garantizando el respeto a las
libertades individuales y politicas. Los liberales
confiaron en el zar y abandonaron la lucha. Los
obreros se quedaron solos y buena parte de sus lideres
huyeron o fueron detenidos. La revolucion de 1905
no triunfé por el miedo de los liberales a las posturas
radicales de las clases trabajadoras y campesinas.
Asi, el zar pudo seguir gobernando de forma absoluta
aunqgue con apariencias parlamentarias. La Duma (el
parlamento imperial) no pasé de ser una simple

2 De hecho la revolucién bolchevique de 1917 que se suele
denominar de octubre no ocurri6 en ese mes si no a
principios de noviembre segln nuestro calendario
gregoriano. Para las fechas mas significativas usaré la
datacién en ambos calendarios.

asamblea consultiva sin capacidades legislativas que
ademas podia ser disuelta por el zar si este no estaba
satisfecho con su composicion.

Antes de continuar, no estaria mal esbozar algunos
apuntes sobre el principal artifice de la revolucién de
octubre/noviembre de 1917. Vladimir Ilich Ulianov
(1870-1924) nacio en el seno de una familia de ideas
liberales, con cierto nivel social y donde se
mezclaban diversas etnias. Desde muy joven fue un
activo militante politico, por lo que su nombre era
bien conocido entre los agentes de la Ojrana en
Kazén, en cuya universidad estudi6 Derecho. La
ejecucion de su hermano mayor en 1887, acusado de
conspiracion, ciment6 para siempre su odio contra el
régimen de los zares y su espiritu revolucionario. Sus
actividades  antigubernamentales  acabaron  por
costarle la deportacion durante tres afios a Siberia.
Alli acab6 por formarse buena parte de su ideario
influido por el pensamiento marxista. Tras el fin de
su condena en 1900, partio al exilio en Ginebra.
Eligié en 1901 el seudénimo de Lenin, posiblemente
en referencia al rfo Lena®. En 1902 publicé el ensayo
Qué hacer donde defiende la necesidad de una
revolucion socialista en Rusia. Ese mismo afio
conoci6 en Londres al que seria en el futuro el otro
pilar de la revolucion: Lev Davidovich Bronstein, de
seudonimo Trotsky, futuro dirigente del Ejército
Rojo. El tercero de los lideres bolcheviques seria 16sif
Vissarionovich Dzhugashvili, antiguo seminarista que
pasaria a la posteridad como Stalin (hecho de acero).
Lenin participé en la revolucion de 1905, la cual
consideré un ensayo de la auténtica que estaba por
venir. Hubo de exiliarse de nuevo aunque nunca
dejaria de conspirar desde el extranjero. Solo
esperaba la oportunidad adecuada. Si algo
caracterizaba al lider del bolchevismo eso era la
tenacidad unida a una fe inquebrantable en un ideal
ademas de una extraordinaria capacidad de trabajo y
una mente brillante en grado sumo.

3. 1 Guerra Mundial: origen de la revolucion

La oportunidad esperada por Lenin y otros muchos
conspiradores llego en el verano de 1914 cuando
Rusia declara la guerra a los Imperios Centrales’
alineandose con Francia y Reino Unido. Lo que se
consideré por todos los contendientes involucrados
como una guerra corta troco en un conflicto largo y
global que exigia un enorme esfuerzo econémico para
el cual el pais no estaba en absoluto preparado. La
movilizacion de méas de 12 millones de hombres
rumbo al frente dejé sin mano de obra enormes areas
de cultivo. Unamos a esto la necesidad de abastecer
los frentes, la enorme subida de precios resultante,
carestia de subsistencias basicas, colapso de la
produccidn industrial y el regreso a casa de miles de

® Asi Georgi Plejanov, también revolucionario marxista,
usaba el seudénimo de Volgin, por el rio VVolga.

4 Coalicion formada por los Imperios de Alemania, Turquia
y Austria-Hungria.
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muertos y mutilados. Los revolucionarios se hallaban
ante la tormenta perfecta. A nivel politico la Duma
era cada vez menos sumisa al poder. Nicolas Il
abandoné en manos de su esposa Alexandra los
asuntos de gobierno para dirigir personalmente las
acciones de guerra. Las huelgas, motines y
deserciones estaban a la orden del dia. El pueblo
focaliz6 su malestar en la zarina, por su origen
aleman, ademés de en el monje Rasputin, ese oscuro
personaje con infulas de santo que ha dado para
tantos libros y elucubraciones. Desde 1905 Rasputin
habia ido acrecentando su influencia en las decisiones
de Alexandra gracias a su supuesta habilidad para
curar la hemofilia del heredero al trono. Hombre
insolente, ambicioso y de una conducta lujuriosa sin
limites, contribuy6 a minar el ya escaso apego de las
clases populares a la familia real. Fue asesinado tras
un complot de varios miembros de la nobleza el 3 de
enero de 1917. Cualquier intento por salvar el
régimen ya llegaba tarde. Rusia estaba al borde del
colapso. El 8 de marzo (23 de febrero en el calendario
ruso) los obreros de San Petersburgo comenzaron a
tomar las calles junto a miles de mujeres
desesperadas por no tener nada con que alimentar a
sus hijos mientras sus maridos estaban en la guerra.
Las primeras exigencias fueron econdmicas, para
pronto pasar a peticiones politicas (fin de la guerra,
renuncia del zar). Al dia siguiente la revolucion se
extendi6 a Moscu y otras grandes ciudades. Las
tropas encargadas de mantener el orden comenzaron a
confraternizar con el pueblo. La capital del Imperio
habia caido en manos de las clases populares. Fue
creado un soviet encargado del gobierno de la ciudad;
estaba controlado por los mencheviques los cuales
consideraban imprescindible una primera fase de
revolucion burguesa antes de abordar, en un plazo
indeterminado, la proletaria. Surge asi un poder
emanado de las masas proletarias, dominado por
mencheviques y socialistas revolucionarios.

El zar, al verse sin apenas apoyos, abdico el 15 de
marzo. Fue puesto bajo arresto junto su esposa e
hijos. Un gobierno provisional compuesto por
diversos miembros liberales de la Duma ejerceria el
poder aunque los diversos soviets formados por todo
el pais disponian de una gran influencia. El principe
liberal-conservador Georgui Lvov fue el primer
presidente del nuevo gobierno. Rusia iniciaba un
viaje incierto lastrado por mdltiples problemas.
Mientras tanto los bolcheviques iban aumentando su
influencia. Lenin regreso al pais tras su largo exilio
en el famoso tren sellado®. De inmediato se puso al
frente de los bolcheviques logrando imponer su
criterio de no compartir el poder con los otros
partidos, a pesar de que en casi todos los soviets su

® Lenin pudo volver a su pais gracias al apoyo del gobierno
aleman que veia en este regreso del lider revolucionario una
buena oportunidad para desestabilizar al enemigo. Un tren
blindado con Lenin y otros emigrados rusos que residian en
Suiza cruz6 media Europa hasta llegar a San Petersburgo sin
ser inspeccionado ni molestado en ninglin momento.

grupo se encontraba en minoria frente a
mencheviques y socialistas-revolucionarios.

Sus Tesis de abril® suponen la definitiva ruptura de
los bolcheviques con el gobierno de febrero y la
voluntad de superar de inmediato la primera fase
burguesa de la revolucion para entrar en la siguiente:
la dictadura del proletariado.

En mayo, socialistas y mencheviques detentan el
poder con apoyo de los liberales con Lvov
nuevamente al mando. El bolchevismo ha de pasar a
la clandestinidad y Lenin vuelve a exiliarse. Quiza el
mayor error de los gobiernos surgidos tras la
revolucion que acabd con el zarismo fue el continuar
la guerra frente Alemania. La agotada Rusia debia
concentrar todos sus esfuerzos en rehacerse
interiormente. Desde el frente solo llegaban malas
noticias. Lvov acabd por dimitir en julio. Entonces
fue elegido Aleksandr Kérensky como nuevo jefe de
gobierno. Tenia cierto prestigio e intent6 actuar como
arbitro de las diversas fuerzas revolucionarias
enfrentadas. Bajo su mandato tal vez Rusia, en otras
circunstancias mas favorables, se habria convertido
en una democracia de corte occidental. Pero continud
con el mismo error que los gobiernos anteriores:
Rusia no abandono la guerra mundial. Esta decision y
otras circunstancias acabaron por minar su prestigio y
debilitar al gobierno (agravamiento de la crisis
econdmica y el intento de golpe de estado de tintes
reaccionarios por el general Kornilov). Paralelamente
los bolcheviques iban ganando de manera
espectacular apoyos en amplios sectores populares’.
Desde su exilio finlandés Lenin presion6 al Comité
Central de su partido para que empezase a preparar la
insurreccion, en contra de la mayoria de los
bolcheviques de los soviets de Moscli y San
Petersburgo  (rebautizada desde 1914 como
Petrogrado), los cuales se mostraban mas prudentes.
Lenin pudo regresar logrando que el Comité Central
se decidiera a acabar con el gobierno de Kerensky. Se
eligio el 25 de Octubre segun el calendario ruso (7 de
noviembre del nuestro) para el asalto al poder.

Aquella jornada histérica ha pasado, como ocurre
casi siempre con acontecimientos extraordinarios y
de singular influencia posterior, a estar mitificada con
el riesgo de que a veces en el imaginario colectivo
mito y realidad se fusionen por completo. La
revolucion de octubre no fue obra de enfervorecidas

® Los puntos principales eran:
- Negar cualquier tipo de colaboracion con el gobierno
provisional.
- Salida inmediata de Rusia de la guerra europea.
- Control inmediato del estado por parte de los soviets.
- Abolicion del ejército, policia y burocracia pues eran
enemigos naturales del proceso revolucionario.
- Reforma agraria incluyendo la nacionalizacion de todas
las tierras.
- Fusion de todos los bancos en un banco nacional.
" Paz, pan y tierra. Todo el poder para los soviets fueron las
consignas bolcheviques que se hicieron muy populares.
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masas hambrientas de proletarios y campesinos. Nada
mas lejos de la realidad. La conocida como Guardia
Roja  Bolchevique (aproximadamente  10.000
efectivos) estaba formada por soldados y marineros
seguidores de Lenin. Trotsky era el organizador.
Fueron ellos quienes ocuparon los puntos clave de la
ciudad en un golpe de mano previamente bien
disefiado aprovechando la descomposicion del
gobierno de Kérensky. El punto final fue la
ocupacion del Palacio Invierno (que en absoluto fue
asaltado por muy sublimes que sean las escenas de la
pelicula Octubre rodada por Serguéi Eisenstein unos
afios después). El palacio fue controlado sin apenas
incidentes violentos. Alli estaba reunido el gobierno
(0 lo que quedaba de ¢él) siendo puesto
inmediatamente bajo arresto. Kérensky y parte de su
gabinete pudo huir. Unas horas mas tarde varios de
los asaltantes se paseaban borrachos por aquel
enorme monumento al lujo y al pasado poderio
zarista tras haber saqueado las inmensas bodegas de
Nicolas I1.8

Esa misma noche, Lenin se presentd ante el Il
Congreso de los Soviets y anuncié la inmediata
formacion de un nuevo gobierno, integrado
exclusivamente por bolcheviques. Entre las primeras
medidas tomadas destacaban el propdsito de firmar la
paz con Alemania; decretar la expropiacion inmediata
y sin indemnizacion de los grandes latifundios, que
serian  entregados a comités  campesinos;
nacionalizacion de la industria y de la banca;
conceder el control de la produccion a los
trabajadores y  declarar el  derecho de
autodeterminacion de todas las nacionalidades del
antiguo imperio (lo que abria la posibilidad de que las
nacionalidades que habian sido integradas por la
fuerza en el imperio zarista pudieran separarse a
voluntad). Los bolcheviques se hicieron con el poder
gracias a su decision y a la rapidez con la que
actuaron.’

Controlar Moscu fue mucho mas dificil. Las tropas
gubernamentales resistieron un par de semanas. A
diferencia de Petrogrado aqui si corrio la sangre, y en
abundancia. Se calcula que el nimero de victimas
mortales super6 las cinco mil. Excepto en la capital
moscovita, la revolucion triunfé sin grandes
dificultades en las zonas mas industrializadas del
norte y centro del pais. Las regiones meridionales se
mostraron mas reticentes. Fue en estas areas donde
comenzaria la resistencia armada contra el
bolchevismo que desembocé en una terrible®® guerra

8 Hoy el Palacio de Invierno es uno de los seis edificios que
forman el impresionante Museo del Hermitage, una de las
pinacotecas y museo de antigiiedades mas grande del
mundo.

° Es muy recomendable la lectura de Diez dias que
cambiaron el mundo, magnifica crénica de John Reed,
periodista estadounidense testigo directo de aquellas
jornadas historicas.

10 Algunos estudios hablan de mas de cinco millones de
muertos entre bajas militares y civiles. Tras la guerra casi un

civil que se desarroll6 en diversas fases hasta 1922.
Los antirrevolucionarios (conocidos como Ejército
Blanco) eran una amalgama de nacionalistas, zaristas,
derechistas, terratenientes, etcétera, apoyados por las
potencias occidentales. Un grupo demasiado
heterogéneo que obtuvo ciertos éxitos en el este de
las inmensidades siberianas, zonas de Ucrania y
Crimea pero que finalmente acabaria derrotado.

Paralelamente  los acontecimientos  politicos
continuaban. Antes de la revolucién, el gobierno de
Kérensky habia convocado elecciones constituyentes.
Los bolcheviques no se atrevieron a anularlas. Las
elecciones fueron ganadas por el Partido Social-
Revolucionario apoyado ampliamente por el
campesinado opuesto a la nacionalizacion de tierras
(més del 40% de los sufragios emitidos). Los
bolcheviques fueron segundos con menos del 25% de
apoyos, concentrado principalmente en los centros
urbanos y el ejército. Este fue un punto de inflexion
clave para la nueva Rusia. Estaba claro a tenor de los
resultados que la mayoria social estaba a favor de un
cambio profundo en las estructuras politicas, sociales
y econdmicas del pais pero también quedaba claro
que los bolcheviques no eran los preferidos para
pilotar ese cambio. ;Qué hizo Lenin? Dar un golpe de
estado argumentando que la asamblea representaba
los intereses burgueses. Con el apoyo del ejército
disolvi6 la asamblea, la cual solo estuvo en
funcionamiento un dia. Estaba claro: los bolcheviques
jamas cederian el poder de manera pacifica. Habian
llegado al gobierno para quedarse. La opcién
democrética en Rusia habia muerto casi antes de
nacer.

En 1918 los bolcheviques toman el nombre de
Partido Comunista Ruso. Se firm¢ el tratado de Brest-
Litovsk con Alemania y sus aliados, lo que supuso
enormes cesiones y pérdidas territoriales (Finlandia,
Polonia, republicas bélticas, Ucrania,...)*. El zar y
toda su familia fueron ejecutados sin juicio previo el
verano de ese mismo afio. Los lideres bolcheviques
(especialmente Trotsky'?) confiaban en extender la
revolucion al resto del mundo. Hubo de hecho varias
intentonas en otros paises como Alemania, Polonia o
Hungria pero en todos ellos fracasaron. No se produjo
la revolucion internacional por lo que gano la idea del
socialismo en un solo pais, concentrar todos los
esfuerzos en la construccion del estado soviético
ruso, fuerte frente a la hostilidad del capitalismo
internacional. La revolucion se consolid6 tras la
victoria en la guerra civil y en diciembre de 1922 se
crea formalmente la URSS: Uni6n de Republicas

millén y medio de ciudadanos tuvieron que marchar al
exilio. La represion posterior fue igualmente sangrienta.

™ Hacia 1940 Rusia recuperd practicamente todos esos
territorios.

2 No hay méas que una alternativa: o la revolucion rusa
desencadena un movimiento revolucionario en Europa o las
potencias aplastaran la revolucién rusa. Fue la afirmacion
hecha por Trotsky tras la toma del poder por los
bolcheviques en 1917.
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Socialistas Soviéticas. El Partido Comunista (lnico
poder en todas las republicas y nacionalidades) se
convertia en la columna vertebral del pais.

Lenin falleci6 en 1924. Habia ido arrastrando
problemas serios de salud desde 1920. En uno de sus
Gltimos escritos advirtié del peligro que suponia el
creciente poder que habia ido acumulando Stalin, el
cual llego a ser el hombre fuerte del estado™ en un
régimen que acab6 por convertirse en una terrible
dictadura personal basada en el culto al lider y en la
mas despiadada represion de cualquier sospechoso de
desafeccion™. La revolucion que habfa acabado con
una tirania acabd por convertirse en otra tirania con
diferentes ropajes pero similar concepcion. Hasta su
descomposicion final a principios de los noventa, la
URSS ocup6d un papel central en el juego de
relaciones internacionales, venci6 al nazismo en una
lucha titanica, se convirtié en una potencia nuclear e
dio los primeros pasos en la conquista del espacio
pero esas ya no son cuestiones que nos toque tratar
aqui.

¢Qué queda hoy de la revolucién de 1917? Por
buena parte de lo que una vez fue la Unidn Soviética
siguen en pie muchos monumentos y el cadaver
momificado de Lenin aln reposa expuesto al publico
en la Plaza Roja de Moscu, pero la mayoria de la
ciudadania rusa muestra mayor interés por el pasado
imperial que por los lideres comunistas. Las
generaciones con menos de treinta afios de edad
tienen un conocimiento muy superficial del periodo
soviético y el Partido Comunista obtuvo el 13,34 por
ciento de votos en las Ultimas elecciones legislativas.
La Rusia de hoy es fuertemente nacionalista y aspira
a ocupar el papel de gran potencia tal como lo tuvo la
extinta URSS. Segin el Centro Analitico Yuri
Levada, con sede en Moscd, el 54 por ciento de los
rusos considera que los acontecimientos de 1917 no
deben removerse y un minoritario pero significativo
28 por cierto cree que podria ocurrir de nuevo un
hecho similar. La sociedad esta bastante dividida en
ese sentido. Mientras, el gobierno no tiene previsto
grandes conmemaoraciones por el centenario. La caida
de todos los regimenes comunistas europeos a finales
de los ochenta y principios de los noventa ha
cimentado la creencia a nivel mundial de que el
comunismo es una idea impracticable y condenada al
fracaso aunque queda algun que otro estado de corte
comunista como Cuba o Corea del Norte. En ambos
nos encontramos en realidad con dictaduras de corte
personal.

¥ Trotsky tuvo que huir del pais. Acab6 siendo asesinado
por un agente estalinista en México en 1940.

¥ La novela Vida y Destino (escrita en 1952 pero no
publicada en la Unién Soviética hasta 1980) de Vasili
Grossman es un durisimo relato sobre la vida de los
ciudadanos soviéticos bajo el régimen de terror estalinista.

En cualquier caso aquellas histéricas jornadas de
1917 merecen ser recordadas pues supusieron un
antes y un después no solo en el devenir de la propia
Union Soviética sino para el conjunto de toda la
humanidad.
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Cultura financiera y ““tecnofinanzas”

Pau A. Monserrat

Resumen: En este articulo se analiza el transito de un modelo tradicional en la oferta de servicios financieros a otro
caracterizado por la aparicion de empresas tecnoldgicas no financieras (sector “tecnofinanciero”). El nuevo modelo aportara
ventajas a los consumidores financieros, pero también es susceptible de generar nuevos riesgos que merecen ser atajados a
tiempo para no quebrar las expectativas de los usuarios. Un nuevo tipo de educacion financiera, adaptado a estas circunstancias,

se deberia imponer a estos efectos.

Palabras clave: “Tecnofinanzas™; Educacion financiera; “Fintech”.

Codigos JEL: A20; D18; 122; 033.
or “tecnofinanzas”* se entiende el nuevo sector
financiero con un componente tecnolégico
fundamental, término derivado del anglicismo
“Fintech”, acrénimo de finance y technology. El
sector “tecnofinanciero” es una realidad incipiente a
la que los consumidores debemos hacer frente,
adaptarnos y aprovechar, pero también una sefial de
un futuro que estd por escribir y promete
oportunidades y riesgos en las finanzas personales.

Recuerdo un dia de mi etapa en el instituto, en el
que un buen profesor nos pregunté en qué etapa
histdrica nos gustaria haber vivido. Mi respuesta fue
la misma que daria hoy: en el futuro. Un deseo de
conocer lo que esta por llegar que no se basa en una
vision idilica del progreso de la humanidad en
absoluto: las distopias podrian tener mas posibilidad
de ocurrir que los porvenires agradables. Sin
embargo, el futuro es vida que ha de desplegarse y
por ello me fascina y atrae. Ademas, vivir en el futuro
y elucubrar sobre éste ayuda a cambiarlo: nada hay
escrito que el ingenio de la humanidad no pueda
alterar.

Cuando el profesor de la Universidad Hebrea de
Jerusalén Yuval Noah Harari se pregunta qué nos
deparard el futuro?, acude a la historia de la
humanidad para lanzar sus teorias. Admite, no
obstante, de las limitaciones que un ser humano de
hoy tiene a la hora de predecir el comportamiento del
ser del futuro, cuya humanidad puede quedar alterada
cuando se combine con la tecnologia. EI Homo Deus
no se comportard como el Homo Sapiens y, por tanto,
no cincelard su devenir con los mismos patrones.
Defiende, no obstante, la utilidad de intentar
adelantarse a lo que ha de ocurrir, ya que,
independientemente del nivel de acierto, las profecias
han ayudado a las personas a cambiar su propio
futuro. Cuando discutimos sobre la cultura financiera
necesaria para relacionarse con los productos y
servicios del sector “tecnofinanciero”, en realidad no

! Accesible en el siguiente enlace de Fundéu BBVA:
http://www.fundeu.es/recomendacion/fintech-alternativas-
en-espanol/

2 YUVAL NOAH HARARI (2016), Homo Deus: Breve
historia del mafiana. Editorial Debate.

solo hilamos en el presente, sino que buscamos
anticiparnos e incluso modificar el futuro.

Una ingeniosa forma de definir la actual relacién
entre los clientes y los bancos tradicionales es la que
el experto financiero y cofundador de Finizens®,
Martin Huete, defiende®: un terrible sindrome de
Estocolmo bancario. Cuando la educacion financiera
del consumidor bancario tipo es parca 0 casi
inexistente, la responsabilidad de las entidades
financieras se torna maxima. Si ponen todo el
esfuerzo en que todos los integrantes de la
organizacion estén formados y tengan los incentivos
adecuados para tratar los intereses de sus clientes
como si fueran propios, el mercado bancario esta
sano y funciona. Si los bancos se aprovechan de la
asimetria informativa, la deficiente cultura financiera
del cliente acaba provocando desastres en su
economia.

¢Hay alguna garantia de que los nuevos operadores
“tecnofinancieros” no aprovechen este déficit
formativo en materia financiera?

Mi respuesta es que no, en absoluto. Hay estudios®
que dejan bastante claro que los empleados de banca
no son especialmente amorales o con mayor
propension a aprovecharse de las debilidades ajenas
que los profesionales de otros sectores empresariales.
Los nuevos “tecnofinancieros” provienen de
diferentes ambitos, desde la banca al marketing
online, informaticos, matematicos y emprendedores
que hicieron dinero gracias a la tecnologia. Conozco
a muchos profesionales financieros y algunos
emprendedores de éxito y considero que el
combinado supondra grandes avances, pero también
augura nuevos conflictos entre estas nuevas empresas
y los consumidores financieros. La salud financiera
de una familia es algo muy serio para dejarla a
merced de “nuevos” financieros y recién llegados del

® Web de la “fintech” Finizens accesible en el siguiente
enlace: https://finizens.com/

* Accesible en el siguiente enlace del blog de Martin Huete:
https://martinhuete.com/la-cultura-financiera-y-las-fintech/.
® Por ejemplo, el estudio de G30 WORKING GROUP
(2015): Banking Conduct and Culture: A Call for Sustained
and Comprehensive Reform.
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mundo de la tecnologia. Tampoco la regulacion del
mercado va a ser la panacea de todos los problemas,
si nos fijamos en como ha funcionado hasta la fecha
con una relacion entre clientes y servicios financieros
infinitamente menos compleja que la que esta
Ilegando. Salvo que la tecnologia llegue también a la
supervision y tengamos potentes algoritmos en la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
0 el Banco de Espafia, futuro que no descarto en
absoluto, pero que costard un relevo generacional,
como minimo.

El papel de la concienciacion y educacién
financiera de los asesores humanos y de los
consumidores financieros es, si cabe, mas relevante
con la llegada de los productos y servicios
“tecnofinancieros”, algunos simplemente fruto de una
evolucion tecnoldgica de los tradicionales, mientras
que otros son nuevas formas de solicitar e invertir
nuestro dinero. Hasta la propia naturaleza del dinero
muta con la llegada de las criptomonedas privadas
tipo Bitcoin®.

La educacion financiera no puede limitarse a un
relato mas o menos aséptico de los tipos de productos
y servicios “tecnofinancieros” que existen, ya que
esta formacion no ayuda en demasia a que un
consumidor tome decisiones de contratacion
inteligentes. Hay que dar un paso mas y dotar de
herramientas de analisis critico a los ahorradores y
potenciales prestatarios. La asimetria informativa que
existe en el mercado financiero en general no mejora
en el “tecnofinanciero” y, por tanto, es preciso
concienciar de ello a los clientes. La falsa creencia de
que el banco era una suerte de puerto seguro para
nuestro dinero no se debe volver a propagar en cuanto
a las empresas “fintech”: son empresas privadas que
buscan el lucro en su actividad. Son vitales los
contenidos relacionados con los derechos del
consumidor financiero ante este tipo de proveedores.
Unos derechos que, aun se estan configurando, dado
que la realidad va cambiando. Por ejemplo, se debera
configurar ~ una  jurisprudencia  sobre  los
asesoramientos automatizados en conflicto de
intereses para dirimir la responsabilidad del algoritmo
y de sus creadores humanos en la contratacion
tendenciosa a nombre de sus clientes.

Capital importancia cobra en la educacion
“tecnofinanciera” los contenidos relacionados con la
naturaleza y riesgos de los diferentes vehiculos de
inversion y crédito. Tengamos en cuenta que, tanto
por la novedad, como por la innovacion de esta oferta
financiera, el consumidor medio no esta en absoluto
familiarizado con la gran mayoria de herramientas
“fintech”. Si bien la clasificacion que podemos hacer
de la oferta tecnofinanciera es variada, a efectos
précticos podemos dividirla en tres grandes grupos:

¢ Mas informacién en la comunidad Bitcoin accesible en el
siguiente enlace: https://bitcoin.org/es/.

1. Las “fintech” que ofrecen crédito a personas fisicas
y juridicas.

2. Productos “tecnofinancieros” de inversion.

3. Herramientas y medios de pago variados, desde las
empresas de asesoramiento automatizado (“robo
advisors™) a programas de firma de reconocimiento
facial.

La cultura financiera es fundamental a la hora de
prevenir el sobreendeudamiento privado. Pese a la
crisis financiera que ha asolado Espafia, las
iniciativas publicas y privadas para dotar a la
poblacion de los conocimientos minimos para
optimizar su endeudamiento son muy escasas. Desde
mi punto de vista’, la cultura empresarial imperante
en las entidades financieras y los multiples conflictos
de interés que enfrentan limita o invalida su labor
pedagdgica. Desgraciadamente, como ya sefialé en mi
Gltimo andlisis sobre la educacion financiera
impartida por el sector privado®, los portales online
privados, como los comparadores de productos
bancarios, tampoco estan exentos de problemas a la
hora de dar formacion financiera; el principal peligro
que con demasiada frecuencia acaba sustantivandose,
opinién basada en mi experiencia profesional en
varios comparadores®, es que no haya un dique de
contencion entre los departamentos comerciales y
editoriales. Si la empresa privada usa la educacion
financiera para conseguir mas negocio, en lugar de
para reforzar su marca y reputacion, al final los
contenidos financieros dejan de ser cura y devienen
antigenos para sus consumidores. Si desviamos la
mirada a las empresas “tecnofinancieras” validas para
proporcionar educacién financiera, el panorama en
Espafia es aun esencialmente virgen. La que conozco
personalmente y a la que he sido invitado a participar
es el comparador de las nuevas finanzas Enfintech'’.
En este nuevo portal se pretende ayudar a los usuarios
a entender los diferentes servicios y producto del
mercado, ademas de aportar herramientas de
comparacion. Mi intervencion en esta iniciativa
pretende ayudar a que crezca un comparador objetivo
y no un escaparate enmascarado de comparador. Para
ello, repito, es imprescindible que los responsables
comerciales no interfieran en la labor editorial. Una
condicion basica para volver a dedicar mis horas a la
divulgacion financiera online.

“Fintechs” de crédito hay de diversos tipos: las que
ofrecen como empresas privadas crédito directamente
(conocidas también como empresas de lending) y las

" MONSERRAT VALENTI, PAU A. (2016): “Educacion
financiera: el conflicto de interés”, eXtoikos, n° 18.

8 CUENA CASAS, MATILDE, et. al (2017): La prevencion
del sobreendeudamiento privado. Hacia un préstamo y
consumo responsables, Editorial Aranzadi.

® He trabajado en Bankimia.com (hoy Credimarket.com) y
en iAhorro.com més de 6 afios como director editorial.

0 Se puede acceder al comparador en el siguiente enlace:
http://www.enfintech.com/.
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empresas de micromecenazgo o crowdfunding de
préstamos (o portales de crowdlending). EI mercado
mundial mas grande de crédito “fintech” es el de
China, seguido de los de EE.UU. y Gran Bretafia™.

Las compaifiias de lending en Espafia no estan
reguladas por el Banco de Espafia, y los tipos de
interés entran en contradicciéon con el espiritu y la
letra de la normativa anti-usura. Asi encontramos
“ofertas” de crédito supuestamente “fintech” que al
final no dejan de ser microcréditos de pequefias
cantidades o créditos personales a tipos de mas del
60% TAE™. Realmente la denominacién de “crédito
fintech” es cuanto menos matizable: si por tecnologia
financiera se entiende cobrar muy caro el dinero
prestado, poca innovacién estamos constatando. La
educacion financiera de los potenciales clientes debe
ayudarles a evitar este tipo de crédito, salvo por
motivos muy acotados y en condiciones aceptables.

Menos abusivo pero igual de complejo son los
préstamos personales crowdfunding. Las plataformas
que ofrecen este tipo de servicios han de estar dadas
de alta en la CNMV como plataformas de
financiacién participativa®, al igual que las
plataformas de crowdfunding de capital o equity
crowdfunding. Multitud de pequefios prestamistas
dejan su dinero de forma colectiva a una persona
fisica o juridica. Aqui la cultura financiera del usuario
debe ayudar a descifrar unos contratos de préstamo
que pueden tener clausulas inusuales a las que no esta
familiarizado. Ademés hay que ser capaces de
comparar las condiciones que obtienen por esta via
con las alternativas bancarias que hay en el mercado.
Una nueva vuelta de tuerca: ya no basta con comparar
los diferentes préstamos bancarios, hay que ampliar
la comparativa a los préstamos “tecnofinancieros”.

En cuanto a los productos y servicios “fintech”
accesibles al publico en general, ademas del
crowdfunding de préstamo (ya que un cliente tanto
puede pedir un préstamo como ser un
“microprestamista” que busca rentabilizar su dinero),
hay que referirse a nuevas formas de invertir como el
equity crowdfunding, forma que tiene una empresa
emergente o0 ya consolidada de financiar sus nuevos
proyectos con el dinero de “microsocios”, pequefios
inversores que “depositan” su dinero en una sociedad

1 Segin datos de la publicacion del Financial Stability
Board titulada “FinTech credit
Market structure, business models and financial stability
implications” (2017) accesible en el siguiente enlace:
http://www.bis.org/publ/cgfs_fsh1.pdf.

2 Ejemplos de créditos “fintech” con tipos muy elevados los
podemos encontrar en Monedo (portal accesible en el
siguiente enlace: https://www.monedo.es/now), cuya TAE
minima y méaxima para solicitar hasta 5.000 euros es de
entre el 60 y el 113%, o bien Creditea
(https://creditea.com/es/) con una TAE minima del 79,38%
y méxima del 790,72%.

3 Registro accesible en el siguiente enlace:
http://www.cnmv.es/portal/Consultas/Plataforma/Financiaci
on-Participativa-Listado.aspx.

limitada, a la espera de rentabilizar su apuesta via
dividendos y revalorizacion de sus participaciones. El
riesgo de perder todo el capital invertido es evidente;
ademas, requiere del inversor cultura financiera y
empresarial, para valorar adecuadamente el nivel de
riesgo que asume. En el dltimo afio se ha
popularizado un tipo especial, el crowdfunding
inmobiliario, abanderado por Housers. En su primera
versién'*, que no ha pasado el filtro de la CNMV
marcado por la normativa relacionada con estas
plataformas®®, los pequefios inversores asumfan un
riesgo més elevado, ya que bajo el manto de la
inversion en inmuebles, los “microinversores”
adquirian participaciones de sociedades limitadas
creadas ex profeso para gestionar un inmueble. Se
convertian en empresarios inmobiliarios sin poder de
decisién. Tras el alta de Housers Global Properties,
PFP, S.L. en el registro de la CNMV con el nimero
20, parece que su modelo de negocio ha variado®® y
se ha adaptado a las exigencias normativas. Ademas
de poder invertir mediante  crowdlending
inmobiliario, ya que la plataforma gestiona préstamos
en masa a promotores a un tipo fijo, se puede invertir
en crowdfunding de capital de empresas del sector
inmobiliario, con diferentes férmulas con mayor o
menor liquidez.

Ademés, es ya posible invertir de forma
automatizada con diferentes tipos de programas y
algoritmos que seleccionan por nosotros las
inversiones que consideran encajan en nuestro perfil
inversor. La propia CNMV ya ha autorizado como
empresas de asesoramiento de inversiones (EAFI) o
agencias de valores a cuatro empresas, nimero que
no dejard de aumentar. Estos nuevos operadores que
aportan tecnologia al servicio del cliente, que reduce
costes, mejora resultados pero también introduce
mayor complejidad y posibilidades que ha de conocer
el pequefo inversor, son:

- Feelcapital EAFI, S.L., de alta desde de julio de
2014. Solo asesora a los clientes, no gestiona sus
carteras ni ejecuta 6rdenes.

- Indexa Capital AV, S.A., autorizada en
diciembre de 2015. Su funcionamiento parte de un
cuestionario de perfil inversor, modificable en
cualquier momento. El “robo advisor” recomienda
al cliente una serie de fondos indexados, que se
compran tras la transferencia del dinero a la cuenta
del cliente.

- Finizens (Axon Wealth Advisory Digital AV,
S.A.U.) estd dada de alta en la CNMV desde
diciembre de 2016 con el nimero 267. Su socio

1 Ver analisis critico de Housers en el siguiente enlace de la
bitacora de Enfintech:
http://www.enfintech.com/blog/opinion-sobre-housers/.

%5 ey 5/2015, de 27 de abril, de fomento de la financiacion
empresarial.

18 Ver el funcionamiento basico de Housers en el siguiente
enlace: https://www.housers.com/es/como-funciona.
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Unico es Fintech Holding 2015, S.L. Adherida al
FOGAIN. Segin la empresa su tecnologia de
gestion de inversiones y la seleccion de los
productos de inversion permite un ahorro al cliente
en comisiones de hasta un 85% en comparacion a
los bancos. Recientemente ha llegado a un acuerdo
con EVO Banco®” que permitira a los clientes de la
entidad financiera disponer de cinco perfiles de
inversion basados en algoritmos que les selecciona
las mejores carteras de fondos de inversién. El
vehiculo concreto que utilizara sera un “Unit Link”,
seguro de vida (Caser es la compafiia) que invierte
lo aportado por los clientes en los fondos de
inversion  seleccionados, repercutiéndoles los
beneficios o las pérdidas.

- Inbestme Europe AV, S.L., dada de alta en la
CNMYV en febrero de 2017. Invierte a largo plazo,
diversificando de forma global.

7 Ver nota de prensa del acuerdo en el siguiente enlace:
http://www.evobanco.com/que-es-evo/noticia/EVO-SE-
ALIA-CON-FINIZENS-PARA-CONVERTIRSE-EN-EL-

Una larga lista que no para de crecer, aportando
mejoras al consumidor financiero, pero también
nuevos riesgos. En la Asociacion Espariola de Fintech
e Insurtech (AEFI) ya hay 91 empresas asociadas®.
Mas de un centenar si tomamos el listado de
SpanishFintech®.

Estamos asistiendo al crecimiento y consolidacion
de un nuevo sector financiero basado en la tecnologia
que el consumidor financiero ain apenas conoce y
cuya oferta es cambiante y de creciente complejidad.
La educacién financiera es basica para que el
consumidor se beneficie plenamente de la innovacion
aplicada a las finanzas personales.

8 sSocios AEFI en el siguiente  enlace:

https://asociacionfintech.es/asociacion/asociados-aefil/.
19

PRIMER-BANCO-EN-OFRECER-SERVICIOS-DE- Mapa  Fintech en el siguiente  enlace:
ROBOADVISOR/. http://spanishfintech.net/mapa-fintech-espana/.
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La justificacion de la progresividad impositiva en perspectiva
histdrica a través de la obra de Scheve y Stasavage

José M. Dominguez Martinez

Resumen: Este trabajo tiene como proposito plantear el andlisis de la justificacion de la progresividad impositiva desde una
perspectiva histérica a partir de la obra de Kenneth Scheve y David Stasavage “Taxing the rich”. Se considera que el estudio de
la evolucién histérica de la aplicacion de la progresividad en los sistemas impositivos reales y de las contribuciones doctrinales
resulta de gran interés y utilidad para la ensefianza de la teoria de la imposicién y la evaluacién de una caracteristica fiscal tan

relevante como la progresividad.

Palabras clave: Progresividad impositiva; justificacion; justicia fiscal; historia; Kenneth Scheve; David Stasavage.

Codigos JEL: D31; D63; H21; H24.

| caracter progresivo de los impuestos, en

particular del impuesto sobre la renta de las

personas fisicas, es algo que apenas esta
sometido a discusion (Dominguez Martinez, 2016a).
Tanto social como politicamente resulta bastante
extrafio no encontrar un respaldo a la progresividad
como posicion ideoldgica dominante. ¢Ocurre lo
mismo si nos adentramos en los dominios de la teoria
econémica? En una época dominada por el fenémeno
de la “posverdad”, ;podria afirmarse que el aura de la
progresividad impositiva encaja en la definicion dada
a ese vocablo?*

Con alguna que otra sorpresa, si efectuamos un
recorrido por la historia del pensamiento econémico,
nos encontramos con un panorama ciertamente
controvertido que no permite hallar un refrendo
inequivoco, en un plano puramente "técnico”, de la
progresividad.

Ante esta situacion, Kenneth Scheve y David
Stasavage, en una obra publicada en 2016, “Taxing
the rich”, de la que se da cuenta en estas paginas, nos
proponen realizar un interesante periplo por la
historia de la justicia fiscal, a fin de tratar de localizar
las raices doctrinales de la progresividad impositiva:
¢eudl es la argumentacion mas sélida para defender
que quienes obtienen mas ingresos paguen un mayor
porcentaje de estos en forma de impuesto sobre la
renta? Como ha sintetizado Greenhalgh (2016), la
cuestion planteada por dichos autores es “si tal
enfoque progresivo es de hecho también justo”.

A lo largo de la historia, los economistas han
aportado, sin haber logrado nunca hallar la piedra
filosofal incontrovertida, diversos enfoques acerca de
la graduacion de los tipos impositivos. Mencién
particular por su influencia en el debate merece el
principio del sacrificio igual postulado por John
Stuart Mill a mediados del siglo XIX: se dard una

! “Relacionado con o indicativo de circunstancias en las que
los hechos objetivos son menos influyentes en conformar la
opinion publica que las apelaciones a la emocién y a la
creencia personal” (Oxford Dictionaries).

igualdad de trato a los contribuyentes siempre que los
pagos impositivos conlleven el mismo sacrificio.
Lejos de las pretensiones de su autor, que estaba
convencido de que el criterio de justicia implicito en
dicho canon llevaria a fundamentar una estricta
proporcionalidad en el impuesto sobre la renta, han
sido diversas las interpretaciones practicas de su
aplicacion 'y  contrapuestas las  conclusiones
alcanzadas®.

Tampoco las modernas teorias de la imposicion
Optima, a pesar de estar amparadas en un
impresionante arsenal matematico, han alcanzado el
éxito esperado, sin lograr desembarazarse de
supuestos concretos para llegar a un determinado
disefio de las escalas de gravamen.

Asi, tras constatar las dificultades para apuntalar la
progresividad impositiva en un plano puramente
técnico, Scheve y Stasavage sostienen que los
argumentos politicamente mas poderosos para gravar
mas fuertemente a las personas con mayor renta son
los basados en la teoria de la compensacion. En
esencia, esta postula que si los ricos han sido
privilegiados por alguna intervencion publica,
mientras que otras personas no, entonces es justo que
los primeros sean gravados més intensamente para
compensar dicha ventaja. Segun los citados autores,
el principal argumento compensatorio esta conectado
con el servicio militar obligatorio y vendria a explicar
por qué fueron las grandes guerras de principios y
mediados del siglo XX las que propiciaron la
intensificacion de la imposicion de los ricos, y no los
conflictos anteriores o posteriores. La movilizacién
de masas ante las guerras ha sido, segun este
razonamiento, la principal fuerza que ha configurado
el desarrollo de las politicas impositivas progresivas
durante el dltimo siglo.

Con posterioridad a la movilizacion de las tropas no
profesionales, la aplicacion de elevados impuestos

2 Existen tres interpretaciones del principio del sacrificio
igual: sacrificio absoluto, proporcional y marginal. Vid.
Dominguez Martinez (2014, pags. 87-89).

Ne 19. 2017

39

eXtoikos



sobre las personas ricas adquirié un nuevo estatus
arropado dentro de la imprecisa nocién de capacidad
de pago o econdmica, o simplemente bajo la
proclamacion de que dicha forma de gravamen es
“justa”, sin dar ninguna explicacion, sefialan los
referidos profesores. Para estos, en la época actual, en
la que la movilizacion humana en los conflictos
bélicos es mucho menor, el argumento sobre la
“conscripcion de la riqueza” no tiene ya el mismo
peso.

El enfoque de la compensacion si sigue teniendo
plena vigencia si se considera que quienes perciben
grandes emolumentos han contado con ventajas
especiales, procedentes o no del sector publico, en el
proceso de su generacion. En cambio, si el origen de
los ingresos es plenamente legitimo, recientes
sondeos de opinidn evidencian que parte de la
poblacién estima que la progresividad puede
representar un incumplimiento del principio de un
tratamiento igual en una sociedad democratica.

La obra aqui resefiada tiene un interés adicional en
el sentido de que ofrece un amplio analisis de la
aplicacion efectiva de la progresividad a lo largo de
los siglos XIX y XX. Ponen de relieve que los tipos
de gravamen utilizados han sido, en general,
inferiores a lo que cabria esperar si la mayoria de los
pobres y las clases medias votasen para expropiar a
los ricos. Encuentran indicios de que las guerras de
movilizacion de masas estuvieron asociadas a un
incremento de los tipos medios de la imposicion
sobre la renta y que es defendible dar a dicha relacién
una interpretacion causal.

En wuna etapa marcada por extraordinarias
desigualdades de renta y de riqueza, la progresividad
impositiva esta llamada a seguir teniendo un gran
protagonismo, aunque, no obstante, también tiene
garantizada una controversia que se prolonga desde
hace siglos®. Ahora bien, segtin Scheve y Stasavage
(2016, pag. 12), “la sabiduria recibida es que la
imposicion progresiva es natural en una democracia,
ya que el grueso de la poblacién la quiere, a menos
que crean que los efectos de incentivo adversos de
aplicarla sean demasiado grandes, o a menos que la
democracia llegue a ser de algiin modo ‘raptada’ por
los ricos”. Mas alla incluso de una “postverdad”,
¢hos encontramos realmente ante un supuesto de
“preverdad”?

% De ella, hemos tratado de recoger los aspectos esenciales
en Dominguez Martinez (2016b).

Sin embargo, al reflexionar acerca del futuro de la
imposicién sobre las personas ricas, Scheve y
Stasavage constatan que, en el siglo XXI, muchas de
las personas que contestan a encuestas sobre
preferencias fiscales parecen pensar lo mismo que los
detractores de la primera experiencia relevante de la
progresividad impositiva en la Florencia renacentista,
quienes argliian que esta violaba la norma basica del
derecho a un trato igual en una republica.
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La importancia del pensamiento critico en el proceso de
ensefianza-aprendizaje de la Economia

José M. Dominguez Martinez

Resumen: En este trabajo se pone de relieve la importancia de practicar un enfoque de “pensamiento critico” en el proceso de
ensefianza-aprendizaje, en general, y de la Economia, en particular, a partir de la obra de Daniel Levitin “A field guide to lies and

statistics. A neuroscientist on how to make sense of a complex world”.

Palabras clave: Daniel Levitin; pensamiento critico; estadisticas; graficos; razonamiento.

Cédigos JEL.: A10; A20.

ivimos en la sociedad de la informacion,

aunque, a veces, no sabemos si en realidad lo

es de la desinformacion y la manipulacion,
inmersos, como estamos, dentro de un proceso
imparable en el que se expanden mensajes que van
calando en nuestras mentes y condicionando nuestros
comportamientos, en no pocas ocasiones sin contar
con una adecuada fundamentacion. Y ello sin
necesidad de hablar de la influencia de las creencias y
dogmas extendidos que, de manera explicita o técita,
impiden expresar opiniones fuera del estricto cerco de
los canones impuestos. Resulta verdaderamente
paraddjico que, en una democracia avanzada, puedan
existir lo que son algo mas que vestigios de censura -
en unos casos ex ante y, en muchos otros, ex post-
que, naturalmente, no emanan del ordenamiento
juridico. “La verdad no depende del voto”, sostenia
Kant, pero ese precepto no contaba con la influencia
de las nuevas tecnologias en la formacion de las
opiniones colectivas y en la determinacion de los
veredictos sociales.

Lo que si parece innegable es que estamos en una
sociedad caracterizada por una hiperabundancia de
elementos informativos, lo que plantea un reto
enorme para su procesamiento y su adecuada
interpretacion.  “Hoy dia, la informacion esti
disponible casi instantdneamente, pero cada vez es
mas dificil decir lo que es verdad y lo que no, cribar
entre los diversos mensajes que oimos y reconocer
cuando contiene informacion incorrecta,
pseudohechos, distorsiones y mentiras completas”,
asevera Daniel Levitin en la introduccion de la obra
de la que pretendemos dar cuenta en estas paginas:
“A field guide to lies and statistics. A neuroscientist
on how to make sense of a complex world”, Penguin,
2017 (xi + 292 paginas).

Asimismo, nos recuerda que en los Gltimos cinco
afios hemos creado mas informacién que en toda la
historia anterior de la humanidad. La desinformacion
ha sido un rasgo presente a lo largo de esa historia,
pero recientemente ha proliferado de manera
extraordinaria. La  desinformacion  aprovecha
cualquier vehiculo, ya sea el de los datos estadisticos,
el de las representaciones graficas o el de la palabra.

Segun el autor del libro, Doctor en Psicologia y
actualmente Decano de Ciencias Sociales de Minerva
Schools en San Francisco, necesitamos pensar critica
y cuidadosamente acerca de los ndmeros y las
palabras que nos encontramos en las mas diversas
fuentes si queremos tener éxito en el trabajo, en
nuestro tiempo libre y en dar sentido a la mayor parte
de nuestras vidas.

Con ese objetivo nos propone un recorrido
expositivo encaminado a proporcionar algunas claves
para mejorar nuestra capacidad de evaluar los datos
estadisticos, los textos escritos y las situaciones de la
vida real. Son las tres partes en las que se divide el
libro.

La primera, dedicada a la evaluacion de los
nlmeros, arranca con la recomendacién de la
aplicacion del test de la plausibilidad o verosimilitud.
A este respecto, nos viene a la memoria la noticia
publicada hace algun tiempo en algunos medios
segin la cual en el mundo los usuarios de un
conocido programa informatico habian llegado ya a la
cifra de dos “billones” de personas. No es, desde
luego, la primera vez que la traduccion del vocablo
“billion” (mil millones) gasta alguna mala pasada.
Por otra parte, Levitin nos recomienda que, aunque
alguna frase sea verosimil, ello no significa que
debamos aceptarla sin mas.

En esta misma parte, el autor ilustra acerca de una
serie de errores elementales cometidos, consciente o
inconscientemente, por quienes presentan
informaciones gréaficas o estadisticas. Al explicar la
nocion de progresividad impositiva, solia preguntar a
mis alumnos que a qué modalidad de impuesto
correspondia una curva representada en la pizarra,
con una pendiente positiva y creciente. La mayoria de
las opiniones se decantaban por un impuesto de
caracter progresivo. Sin embargo, la curva no
representaba nada en concreto, ya que no se habian
especificado las variables de los ejes horizontal y
vertical. De hecho, el impuesto seria progresivo si se
representaran la renta y la cuota tributaria,
respectivamente, o regresivo, si, alternativamente, las
variables fueran la renta y la renta después de
impuesto. Otras manipulaciones pueden ser algo mas
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dificiles de percibir a primera vista y requieren una
mayor observacion, en funcién de la experiencia
personal en el manejo de representaciones graficas.

En un ensayo publicado en el primer ndmero de
eXtoikos, Juan Ceyles Dominguez alertaba, a través
de un estilo literario, acerca de la utilizacion de
aquellas en el &mbito de la Economia. En el libro de
Levitin encontramos un muestrario de usos
inadecuados, ideados para inducir equivocos en el
intérprete. De la critica no se libra ni siquiera el
actual CEO de Apple, por utilizar un gréafico que no
permitia apreciar la tendencia reciente de las ventas
del gigante tecnoldgico. Otras advertencias sobre el
uso de las medias y otros indicadores estadisticos
resultan de gran utilidad. Asi, por ejemplo, la
afirmacion de que la esperanza de vida de los nacidos
en 1990 era de 72 y 79 afios para hombres y mujeres,
respectivamente, frente a 38 y 40 para los nacidos en
1850 debe ser matizada. La esperanza de vida ha
aumentado entre ambos afos, pero no de manera tan
radical. En realidad, el célculo de las medias se ve
afectado por las elevadas tasas de mortalidad infantil
a mediados del siglo XIX. Una vez que se controla
dicho efecto, las diferencias de esperanza de vida no
son tan mayusculas.

El recordatorio de que una simple correlacion
estadistica no implica necesariamente una relacion de
causalidad es una constante a lo largo del texto, como
también el calculo adecuado de las probabilidades. La
exorbitante tasa de desempleo juvenil de Espafia,
cifrada en un informe en un 60%, se utiliza como
ejemplo aclaratorio sobre la improcedencia de la
amalgama indiscriminada de datos. La referida tasa
procedia de un cémputo en el que, ademas de los
jovenes despedidos y en proceso de busqueda de
trabajo, se incluian también a quienes no estaban
buscando un empleo. En el terreno del manejo de las
probabilidades, Levitin recuerda que muchos
ciudadanos inocentes han ingresado en prision porque
alguien no ha sabido diferenciar entre la probabilidad
de una coincidencia del tipo de sangre, siendo
inocente, y la probabilidad de ser inocente, dandose
una coincidencia del tipo de sangre. Si se determina
que la probabilidad de que la sangre encontrada en la
escena del crimen se corresponda, por casualidad, con
la del acusado es solo del 1%, esto no es lo mismo
que decir que haya solo un 1% de probabilidad de
que el acusado sea inocente.

La segunda parte esta dedicada a la evaluacion de
las palabras, para lo que se recomienda seguir las
mismas pautas que con las estadisticas y los graficos.
Levitin sefiala que una gran parte del problema
interpretativo radica en que el cerebro humano a
menudo hace composiciones a partir  de
consideraciones emocionales, y luego busca
justificarlas: “Y el cerebro es una maquina
autojustificativa muy poderosa”. La identificacion de
los verdaderos expertos es una tarea sumamente
relevante a la hora de calibrar la consistencia de los

mensajes recibidos. Una considerable atencién se

presta al analisis de creencias como la del
denominado “efecto Mozart”. Segin algunos
experimentos, la audicién de musica del gran

compositor austriaco durante veinte minutos al dia
lleva a elevar temporalmente el cociente intelectual.
El contraste con lo acaecido en personas integrantes
de un grupo de control ajenas al tratamiento
estudiado, en este caso la audicion de musica, es
esencial para extraer alguna conclusién minimamente
solida.

El espigueo de datos es otra de las practicas
contra las que nos previene Levitin, cuyo analisis
lleva también a relativizar algo el previsible temible
impacto futuro del cancer. Una parte del ascenso de
su incidencia obedece a que las personas no estan
falleciendo por otras causas.

Ya en la tercera parte le toca el turno a la
utilizacion del razonamiento l6gico para abordar las
mas diversas situaciones que podemos encontrar en la
vida real. La construccion de silogismos y las falacias
légicas (correlacidn espuria, composicion de riesgos
y probabilidades, perseverancia de las creencias)
centran la atencion, ademas del examen de varios
casos de estudio concretos.

En el capitulo final, de conclusiones, Daniel
Levitin incide en el “sesgo anticientifico” que se ha
adentrado en el discurso pablico y en Internet. Tanto
0 més peligroso resulta el ‘“sesgo de
antiescepticismo” generado en la Red, toda vez que
muchas personas consideran que si algo aparece en
esta, tiene que ser cierto. Ante la inexistencia de
alguna “sabiduria central confirmatoria”, Levitin
sostiene que la responsabilidad de verificar las
afirmaciones ha de recaer en cada uno de nosotros.

Para ello se requiere una forma de pensar
cuidadosa y algo tan importante como la dedicacion
de tiempo. “Pensar, criticamente”, las palabras que
encabezan la introduccion de esta obra son, a nuestro
entender, la mejor recomendacién que puede hacerse
para “estar dos pasos por delante de los millones de
mentiras que estan ahi fuera en la Red, y por delante
de los mentirosos y absolutos incompetentes que las
perpetran”...  “Thinking, critically”, “Critically
Thinking”...  “Thin  King”:  ciertamente el
pensamiento debe ser el rey, pero no podemos olvidar
gue no pocas veces es un rey bastante delgado y
precario para hacer frente a enemigos tan numerosos
y poderosos.

Ne 19. 2017

42

eXtoikos



VOINONOO3 VHNLNNAOD







Indicadores econdmicos basicos
Instituto Econospérides

Economia internacional Economia Economia iod
EE.UU. Eurozona espafiola andaluza de(!IZO% Fuentes Comentario

2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017
Actividad econémica
1. PIB a precios de mercado (T.V.Interanual (%)) 2,6 15 1,9 1,6 33 3,2 4,0 2,8 BAE. INE Crecimiento sustentado en el buen comportamiento de la demanda
2. Demanda nacional (aportacion al crecimiento. p.p.) 33 1,4 1,7 1,9 33 2,6 34 1,5 Il Trim. AEEA y interna, y, en concreto, por los agregados de gasto del sector
3. Sector exterior (aportacion al crecimiento. p.p.) -0,7 0,1 0,2 -0,3 0,0 0,6 0,6 1,3 privado
Mercado laboral
4. Ocupacion (T.V.Interanual (%)) 17 19 1,0 12 2,5 2,8 51 3,0 I THm Eurostat e Crecimiento del empleo, si bien no se ha traducido en una
5. Tasa de paro (%) 53 5,0 10,9 9,9 22,0 19,3 31,5 28,5 i INE reduccion significativa de la tasa de paro en Espafia y en Andalucia
Precios
6. IPC (T.V.Interanual (%)) 01 15 00 04 0,6 00 0,5 01 | Trim. Eurostat e Continuidad de Ia’ evolucién negativa de Ios’preuos en Espafia,

INE apoyada en la caida de los precios del petréleo
Sector exterior
7. Balanza de pagos. Saldo comercial (T.V.Interanual (%)) 227 454 95 102 18,1 14 543 1892 Il Trim Eurostat, Aumento del superavit comercial en Espafia y en Andalucia debido
INE e IEA a la ampliacién del saldo con la UE
Sector publico
8. Superavit (+)/Déficit (-) Total AA.PP. (%s/PIB) -4.4 -4,6 2,1 -1,8 5,1 -4,6 EW) 0,2 Prev. BCE, BdE y o
) . Aumento de la deuda publica

9. Deuda publica (%s/PIB) 105,2 108,1 92,6 91,6 99,8 99,5 21,9 21,8 Prev. JA P
Sector monetario y financiero
10. Tipo de interés de intervencion (%) 0,5 0,5 0,05 0,05 - -- - -
11. Tipos de interés de mercado (%)® 0,32 0,81 0,17 -0,06 - - - -
12. Rendimiento de la deuda publica a 10 afios. Media (%) 2,14 1,75 1,27 0,87 1,74 1,42 - - Fed, BCE, Continuidad del proceso de desacapalancamiento del sector
13. indice General del Mercado de Valores. Valor Cierre (%)% 1,1 -6,5 -8,9 12,2 1,1 17,4 - - | Trim. BdE y WFE privado
14. Crédito a familias y empresas (T.V.Interanual (%)) 1,1 1,6 -0,2 -0,1 -4,0 -4,9 -5,9 -3,0
15. Depositos de familias y empresas (T.V.Interanual (%)) 5,0 -1,0 1,2 2,5 -0,3 0,8 0,7 2,3

Notas:

(1) Correspondiente a la Junta de Andalucia.

(2) Tipos de interés interbancario a 1 afio para EE.UU.; Euribor a 1 afio para la Eurozona.

(3) Indice S&P 500 para EE.UU.; indice Eurostoxx 50 para la Eurozona; indice Ibex-35 para la economia espafiola.

(Fecha actualizacién: 31.8.2017)
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La distribucion de musica: el impacto del cambio tecnoldgico

Nuria Dominguez Enfedaque

Resumen: Esta nota tiene como objeto poner de manifiesto las tendencias observadas en el mercado de distribucion de musica

grabada a raiz de la disrupcién causada por los cambios tecnolégicos.

Palabras clave: MUsica, distribucién, canales, streaming.

Codigos JEL: 033; Y10, Z11.

n el afio 1999, los ingresos globales de la

industria de muisica grabada alcanzaron la

cifra de 23.800 millones de ddlares. En 2005,
habian disminuido hasta los 20.000 millones de
dolares, acumulando una caida del 16% en ese
periodo. El asalto de las facilidades tecnoldgicas
parecia anunciar un declive irrefrenable de las ventas
de musica grabada, a través de uno u otro dispositivo,
ante la imparable ola de las transmisiones de registros
musicales eludiendo los derechos de propiedad y el
consiguiente pago de un peaje dinerario.

Como ha sefialado Gapper (2017), la masica se
encontraba situada entre las primeras industrias en ser
objeto de la disrupcion digital y pronto los sellos
discograficos se vieron seriamente afectados
adversamente en sus corrientes de ingresos. Sin
embargo, a pesar de cometer una serie de errores, el
sector mantuvo la fe en que la mdsica grabada
constituye un producto valioso por el que merece la
pena pagar. El éxito alcanzado por Spotify, que, pese
a tener una linea de acceso gratuito, ha captado a
unos 50 millones de usuarios de pago, refleja el
acierto de esa apreciacion estratégica.

La industria se estd recuperando en los ultimos
afios, logrando, de hecho, invertir la tendencia
continuada de descenso de los ingresos, aunque esté
aln lejos de las cifras de 1999 (grafico 1)*. A pesar
de los incrementos registrados en los afios 2015 y
2016, no resulta facil recuperar de golpe la caida del
40% sufrida por los ingresos entre 1999 y 2014 (IFPI,
2017, pag. 11; Fildes, 2017).

De manera simultdnea a esa evolucion de los
ingresos totales, la composicion de estos se ha ido
alterando de manera muy significativa (grafico 1).
Asi, mientras que en 1999 la totalidad de los ingresos
correspondia a la venta de productos con soporte
fisico, en 2016, estos representan poco mas de un
tercio, en tanto que la distribucion digital,
esencialmente a través del streaming, es la forma
predominante, con un 50% del total. Los ingresos por
derechos de actuacién, con un 14%, y los de
sincronizacion, con un 2%, completan el reparto.

! Hay que tener en cuenta, ademas, que las cifras del grafico
estan expresadas a precios corrientes.

Las previsiones para el afio 2029 difundidas por
Goldman Sachs (Gapper, 2017) apuntan hacia un
dominio casi absoluto del streaming, con cerca de un
90% del total. La entrada de importantes operadores
como Amazon en el negocio da idea de su potencial
(Nicolaou, 2017).

Por otro lado, por lo que respecta a las descargas
digitales de pago, su época, como destaca The
Economist (2016), ha sido corta: ya en 2015 el gasto
en suscripciones a servicios de streaming fue superior
al de descargas digitales.

Gréfico 1. Ingresos globales de la industria
de la musica grabada

FILDES, N. (2017): “Revenue generated by
streaming music services surged 60% in 2016”,
Financial Times, 25 de abril.

Referencias bibliograficas

GAPPER, J. (2017): “How the music industry came
back to life”, Financial Times, 5 de abril.

IFPI (2017): “Global Music Report 2017: annual state
of the industry”.

NICOLAOU, A. (2017): “Amazon is mainstreaming
on music in bid for digital leadership”, Financial
Times, 26 de abril.

THE ECONOMIST (2016): “When life gives you
lemons”, 7 de mayo.

Ne 19. 2017

45

eXtoikos






VOINONOOD3 VI4Vyd9O0Iavd







La forma juridica de la actividad empresarial en Espafia

José M. Dominguez Martinez

Resumen: Esta nota tiene por objeto mostrar a grandes rasgos las principales formas juridicas a través de las que se lleva a cabo

la actividad empresarial en Espafia.
Palabras clave: Empresas; formas juridicas; Espafia.

Cédigos JEL: L22.

omo se pone de manifiesto en Edufinet

(2016), a lo largo del tiempo, el ordenamiento

legal espafiol ha establecido el marco juridico
en el que las empresas han de realizar sus operaciones
mercantiles, definiendo los derechos y obligaciones
que se derivan de la adopcién de las distintas
formulas juridicas. La forma juridica elegida puede
tener importantes repercusiones en  nNUMerosos
aspectos relevantes para la actividad empresarial.

Una primera gran decisién nos sitia en la
disyuntiva de realizar la actividad empresarial de
forma individual o de forma asociativa. La primera
opcion se caracteriza por la responsabilidad
patrimonial ilimitada, si bien, a raiz de la nueva
formula del emprendedor con responsabilidad
limitada, el empresario puede limitar parcialmente la
responsabilidad que se derive de su actividad
econdmica, excluyendo, dentro de ciertos topes
cuantitativos, la vivienda habitual.

Las formas asociativas existentes en Espafia
pueden clasificarse en tres grandes grupos: 1)
sociedades civiles; 2) sociedades mercantiles, y 3)
otras formas asociativas.

Las sociedades mercantiles se dividen, a su vez,
entre capitalistas y personalistas. Dentro de las
primeras cabe, a su vez, diferenciar entre las
anonimas, las de responsabilidad limitada, las
limitadas de formacién sucesiva, las limitadas de
nueva empresa y las sociedades laborales. Por su
parte, las personalistas pueden ser colectivas y
comanditarias.

Por dltimo, dentro de las otras formas asociativas
se encuadran las cooperativas, las comunidades de
bienes, las herencias yacentes, las agrupaciones de
interés econdmico, las uniones temporales de
empresas y las sociedades de profesionales, amén de
otras férmulas diversas.

Para tener una vision de la condicion juridica de
sector empresarial espafiol en la actualidad podemos
acudir a la informacion proporcionada por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE) a través del Directorio
Central de Empresas (DIRCE). Seguln el INE (B, pag.
5), una empresa “corresponde a una unidad
organizativa de produccion de bienes y servicios, que
disfruta de una cierta autonomia de decision,
principalmente a la hora de emplear los recursos
corrientes de que dispone”.

De la consulta de dicha fuente estadistica, a partir
de los datos a 1 de enero de 2016 podemos extraer las
siguientes observaciones:

i. A esa fecha operaban en Espafia 3,2 millones
de empresas.

ii. Sin embargo, debe tenerse presente que en mas
de la mitad de los casos (un 52% del total) se
trataba de empresas individuales (gréfico 1).

iii. Dentro de las que tienen forma asociativa,
practicamente las tres cuartas partes son
sociedades de responsabilidad limitada, con un
total de cerca de 1,2 millones.

iv. Las sociedades an6nimas, cuyo ndmero
asciende a unas 85.000, tan solo representan un
5,5% del total.

v. Completan el cuadro las asociaciones y otras
formas juridicas variadas (11,6%) (entre las
que, a titulo casi anecddtico, se engloban las
aproximadamente 260 sociedades personalistas
existentes), las comunidades de bienes (7,5%) y
las cooperativas (1,3%).
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vi. No obstante, como es bien sabido, no existe una
correpondencia directa entre el porcentaje de
las diferentes formas juridicas y el peso de las
mismas dentro de la actividad econémica. Asi,
de las 1.734 empresas con 500 o mas
empleados, 834 son sociedades andnimas y
523, sociedades limitadas. Asi, el 78% de las
empresas de dicho tamafio son sociedades de
ambas categorias.
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El desafio metodoldgico de la medicion de la productividad

José M. Dominguez Martinez

Resumen: La presente nota tiene como objeto resefiar los aspectos bésicos relativos al concepto y a la medicién de la
productividad, segin la metodologia de la OCDE. Asimismo se efectlan diversas consideraciones acerca de los problemas

metodoldgicos existentes en este ambito.

Palabras clave: Productividad; concepto; acepciones; medicién; metodologia; OCDE.

Cédigos JEL: D2; 040.

a productividad, histéricamente, ha

desempefiado un papel crucial en el progreso

de la humanidad. La productividad es un
determinante clave de la actuacion econémica de un
pais y una palanca esencial de los cambios en el nivel
de vida. Un aumento de la produccién por hora de
trabajo permite ampliar lo que se produce con el
mismo ndmero de horas, o producir lo mismo con
menos horas, y reducir el coste de produccién.
Incluso puede llevar a una mayor produccion
incurriendo en un menor nimero de horas.

Pese a la trascendencia de esta variable, el analisis
y la medicion de la misma estan plagados de escollos.
Un reciente informe de la OCDE (2017) lleva a cabo
una recapitulacion de los principales aspectos
metodoldgicos que resulta de gran utilidad. Como se
expone en dicho informe, aunque se hable
genéricamente de productividad, esta admite varias
aproximaciones:

i. La productividad del trabajo representa la
cantidad de produccion obtenida por unidad de
trabajo (normalmente, hora trabajada). Es un
concepto bastante simplista (de hecho, suele
denominarse productividad aparente), ya que la
relacion entre la produccion y el trabajo utilizado
depende en gran medida de la presencia de otros
factores, tales como el capital fisico y los activos
intangibles disponibles en el proceso de
produccion, asi como de la eficiencia técnica y de
los esquemas organizativos.

ii. La productividad del capital muestra la mayor o
menor eficiencia con la que el capital se utiliza
para generar un producto. Suele medirse como la
relacion entre la produccion y los servicios de
capital empleados. Algunas otras precisiones
también serian necesarias en este apartado.

iii. Aunque con los matices sefialados, las dos
nociones anteriores se centran por separado en el
trabajo y en el capital. Los economistas afiaden el
concepto de productividad total de los factores
(multifactorial) para tener en cuenta la eficiencia
global con la que el trabajo y el capital se utilizan
en el proceso de produccion. Un aumento de la
productividad del trabajo representa un mayor
nivel de producto por cada hora trabajada. Esto

puede lograrse si se utiliza una mayor cantidad de
capital por unidad de trabajo (intensificacion del
capital) o si se mejora la eficiencia global de la
utilizacién conjunta del capital y del trabajo
(productividad multifactorial). Esta ultima se
mide de manera residual, es decir, recoge la parte
del crecimiento de la produccion que no puede
ser explicada por el crecimiento de los recursos
de trabajo y de capital. Una interpretacion
extendida considera que capta el progreso
tecnoldgico, si bien la OCDE efectla algunas
cautelas al respecto. Otras interpretaciones
consideran que las mejoras organizativas en las
empresas y, muy especialmente, la calidad de la
funcion empresarial, de la gestion, son
fundamentales (Ontiveros, 2016).

Aun cuando existe una detallada metodologia para
la medicion de la productividad, la explicacién de
algunas tendencias de los indicadores basicos estd
sembrada de dudas. A este respecto, el retroceso de la
productividad observado recientemente en algunos
paises desarrollados ha dado pie a lo que ha venido a
denominarse “el misterio de la productividad”,
particularmente llamativo en una etapa de grandes
transformaciones tecnolégicas (OCDE, 2016). Como
apunta la OCDE (2015, pag. 2), existen opiniones
contradictorias acerca del potencial de la innovacion
para seguir impulsando el crecimiento. Asi, hay
economistas que llaman la atencién acerca de las
limitaciones de las cuentas nacionales tradicionales
para recoger el verdadero impacto de las nuevas
tecnologias (Kay, 2015), mientras que otros analistas
manifiestan su escepticismo sobre las aportaciones de
los adelantos tecnoldgicos (del Pino, 2017).

En definitiva, nos encontramos ante un panorama
complejo, en el que las dificultades referentes a la
medicidon de la productividad se agravan por las
deficiencias existentes en el computo del producto
interior bruto. Mas alld del uso de los sofisticados
modelos empleados para la cuantificacion de la
productividad, con objeto de poder transmitir lo mas
claramente posible el papel de los diferentes factores
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explicativos de la productividad seria preciso
»l

disponer de una “contabilidad sencilla™.

Partiendo de la premisa de una medicion lo mas
ajustada y correcta posible del PIB, esa contabilidad
deberia poder aportar una detallada informacion
respecto a la comparacion del PIB por hora trabajada
en dos momentos del tiempo. Concretamente, deberia
concretar los cambios registrados, en su caso, al
menos, en los siguientes apartados, incluyendo
factores directos y otros condicionantes:

- Capital humano.

- Capital fisico.

- Tecnologia empleada.

- Aspectos organizativos.

- Gestion empresarial.

- Dedicacidn efectiva del trabajo.
- Politicas retributivas.

- Din&mica del mercado.

Indudablemente, algunos de los anteriores aspectos
no se prestan a una facil cuantificacién, pero si no se
puede obtener una informacion detallada de ellos,
pueden extraerse conclusiones sesgadas sobre los
auténticos vectores de la productividad.

! Aunque, por supuesto, no lo sea tanto obtener la
informacién de base necesaria.
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¢,Cual es el precio optimo de un bien o servicio desde el punto de

vista social?
José M. Dominguez Martinez

Resumen: Esta nota tiene como propésito exponer el argumento basico para la fijacion del precio 6ptimo de un bien o servicio

desde el punto de vista social.

Palabras clave: Fijacion de precios; 6ptimo social; coste marginal.

Cédigos JEL.: D40; D61.

n una economia, ya sea de mercado o dirigida

por alguna autoridad central, el precio de los

bienes y servicios es una referencia esencial
para la toma de decisiones econémicas. Aporta una
informacion crucial tanto a los demandantes como a
los productores. No es de extrafiar que la anterior sea
una cuestion nuclear para el andlisis econémico.

Podemos aproximarnos al problema de la fijacion
del precio o6ptimo separadamente desde las
perspectivas del consumidor y del productor.

Para el primero, si dejamos aparcado el peculiar
caso de los “bienes de prestigio”, lo ideal es que el
precio de los productos de demanda sea lo mas bajo
posible, incluso nulo. Con independencia de los
precios que hayan de afrontarse en la realidad en cada
mercado concreto, el consumidor tendrd una
valoracion personal de cada unidad del bien o
servicio que pueda considerar adquirir u obtener.
Normalmente, dicha valoracién y la consiguiente
cantidad que estaria dispuesto a pagar tienden a
disminuir con el nimero de unidades obtenidas (por
ejemplo, 100 euros por la primera unidad, 90 euros
por la segunda, 80 euros por la tercera...).

Desde el punto de vista del productor -no solo
como algo deseable, sino ineludible para mantenerse
en el ejercicio de su actividad empresarial- resultard
necesario cubrir adecuadamente todos los costes
incurridos para la obtencion del producto. A efectos
de nuestro anélisis, suponemos que todos los
recursos, incluido el capital utilizado, son retribuidos
sin ningln tipo de abuso o distorsion.

El andlisis quedaria incompleto si no
incorporéramos la optica social, mediante la adecuada
consideracion de los efectos externos asociados al
bien o servicio en cuestion, es decir, si se generan
beneficios o costes adicionales para otros integrantes
de la sociedad distintos a los consumidores y a los
productores del mercado estudiado. De nuevo, para
no complicar innecesariamente el tratamiento del
problema, suponemos que no se generan ni beneficios
ni costes externos: los beneficios sociales son los que
se desprenden de la valoracion del consumidor; los
costes sociales, todos aquellos en los que incurren las
empresas productoras.

Una vez que un empresario ha tomado sus
decisiones de produccion, habiendo llevado a cabo
las inversiones necesarias e incurrido en los costes
fijos requeridos, le interesara producir y vender una
unidad adicional del bien o servicio siempre que el
precio le permita cubrir los costes variables
adicionales (coste marginal) en que haya de incurrir.

Si tenemos ya identificados, por una parte, el
beneficio social que se deriva del consumo de una
unidad del bien o servicio, que, como valor minimo,
viene reflejado por el precio, y, por otro, el coste que
dicha unidad origina para la sociedad (coste
marginal), un criterio emerge de manera natural:
mientras el precio que estén dispuestos a pagar los
consumidores exceda del coste marginal, serd
interesante desde el punto de vista social incrementar
la produccioén.

Dicho de otra forma, si el coste marginal es muy
reducido o incluso llega a ser nulo, la ampliacién de
la produccién permitira incrementar el bienestar
social siempre que el beneficio marginal de cada
unidad adicional sea positivo y, en cualquier caso,
superior al coste marginal, si éste es mayor que cero.
Como sefialan R. A. Musgrave y P. B. Musgrave’,
“en tanto que el coste marginal sea inferior al precio
0 ingreso medio, la sociedad gana produciendo mas.
Esto es asi porque el coste marginal mide el coste de
recursos para la sociedad de producir una unidad
adicional mientras que el precio mide el valor de una
unidad adicional para el consumidor. La ganancia de
la produccién incrementada continGia hasta el punto
en el que ambos se igualan”.

De la exposicion anterior se desprenden varias
consideraciones relevantes:

- El criterio de fijacion del precio para asegurar una
solucién eficiente desde el punto de vista social,
es decir, para que se aprovechen todas las
oportunidades para incrementar el bienestar
social, es que el precio sea igual al coste
marginal.

*puplic finance in theory and practice”, McGraw-Hill,
1984, pag. 734.
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Si la producciéon de unidades adicionales no
conlleva ningun coste adicional, no tiene sentido
que se excluya a ningdn usuario o consumidor del
disfrute del bien o servicio.

Nos encontramos asi con una disyuntiva: en la
situacién descrita, con un coste marginal nulo, la
eficiencia dicta que no se restrinja a nadie del
disfrute de un bien o servicio, por lo que no se
generarian  ingresos para las  empresas
productoras; si, por el contrario, estas cobran un
precio, con la consiguiente limitacion de los
consumidores, se estaria mermando el bienestar
social.

Hasta ahora hemos estado razonando en términos
marginales, centrandonos en la produccion de
unidades adicionales una vez que el proceso
productivo ya estd en marcha. Pero, ;qué
ocurriria si partiéramos de cero? Para poder llegar
a obtenerse unidades con un coste nulo o préximo
a cero hay que incurrir en una serie de costes fijos
que han de cubrirse.

Siendo asi lo anterior, puede resultar paradéjico
que, dentro de la nueva economia, haya empresas
que ofrecen servicios gratuitos a los usuarios,
aparentemente sin posibilidad de recuperar los
costes fijos. Naturalmente, no puede perderse de
vista que una cosa es el precio cobrado a los
usuarios y otra la corriente de ingresos obtenida
como consecuencia de disponer de una amplia
base de clientes, receptores de publicidad o fuente
de valiosos datos comercializables.
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El retorno de los discos de vinilo

José M. Dominguez Martinez

Resumen: En esta nota se realizan algunas consideraciones en relacién con el resurgimiento de los discos de vinilo en el
mercado de la musica grabada, resefiando algunos posibles factores explicativos.

Palabras clave: Musica; discos vinilo; resurgimiento.

Cédigos JEL: 033; Y10; Z11.

ara las personas de mi generacion, que fuimos

nifios en la lejana década de los afios sesenta

del pasado siglo, el disco de vinilo representa
un auténtico icono que transformd nuestras vidas.
Tener la posibilidad de escuchar una cancién
preferida, sin tener que solicitarla a alguna de los
programas radiofénicos -realmente imprescindibles
en aquella época- significaba entrar en una nueva era.
Aungue las limitaciones propias de entonces nos
condujeran a hacerlo, inicialmente, en las entrafiables
maquinas instaladas en los salones de recreo,
mientras lo permitiera la exigua economia
adolescente. La audicion de una cancion era, en ese
marco, un servicio sujeto a un precio del que se
beneficiaban (o no, segun las preferencias musicales)
todos los presentes en el local.

Pero todo aquello queda muy atras en el tiempo.
Cox (2017) viene en nuestro auxilio para recordarnos
que “hace 50 afios los Beatles dieron comienzo a uno
de los mayores booms industriales del siglo XX. ‘Sgt.
Pepper’s Lonely Hearts Club Band’ fue el inicio de
tres décadas de crecimiento explosivo de las ventas
de musica grabada... El disco fue méas alla de la
cultura, el arte y el entretenimiento”.

Después de semejante trayectoria de éxito,
compartida luego con las cintas de audio, en la recta
final del siglo XX el compact disc (CD) llegd para
jubilar al vinilo. El reinado del CD ha sido intenso,
pero, en un periodo de tiempo mas reducido, ha sido
puesto en jaque por las nuevas formas de
almacenamiento y distribucion de la musica grabada.

Hunter-Tilney (2009) nos recuerda como un
conocido disc jockey britanico hubo de ampliar su
vivienda para almacenar su amplisima coleccién de
discos (26.000 LPs, 40.000 singles y 40.000 CDs). La
extension de los iPods y otros aparatos similares hizo
realidad el milagro de recopilar miles y miles de
canciones en un solo dispositivo de un tamafio mas
pequefio que una cajetilla de tabaco, mientras que el
streaming ha abierto la puerta al “almacenamiento
infinito” (Hunter-Tilney, 2009).

Ademas, contra todo pronostico, frente a la
tendencia descendente de los CDs, se vive un
renacimiento de los discos de vinilo. En el Reino
Unido se vendieron en 2016 3,2 millones de
unidades, la cota méas alta de los uUltimos 25 afios
(Hunter-Tulney, 2017). Son  diversas las
explicaciones de este sorprendente retorno de un
simbolo de una época muy anterior a la revolucion de
las tecnologias de la informacién y la comunicacion.

Algunas de tales explicaciones apuntan hacia
aspectos psicolégicos. Segln una encuesta realizada
en el Reino Unido, casi la mitad de los compradores
de discos de vinilo no los habian oido un mes después
de la compra e incluso un 7% de aquellos ni siquiera
disponia de tocadiscos. De esta manera, se ha
afirmado que el atractivo de un disco de vinilo radica
tanto en su vertiente funcional como en su lado
fetichista y en su concepcidon como un elemento de
sefialamiento social (Hunter-Tilney, 2017).

Segun otras interpretaciones, los discos de vinilo,
comprados a precios elevados, son, para algunas
personas, una via especial de patrocinio, una forma
de devolver una cierta compensacion (Witt, 2016).
Las compras de discos de vinilo son realizadas
incluso por millennials, de ahi que, segin algunos
analistas, la explicacion del resurgimiento obedece a
una exitosa estrategia de marketing que ha pulsado en
la verdad fundamental de que los adolescentes
quieren rebelarse contra los gustos de sus padres
(Tett, 2016).

Otras lineas de razonamiento sugieren la
tendencia, incluso entre los millennials, a tener un
cierto respaldo fisico de la musica o la fotografia
(Margolis, 2014). Pero un aspecto sin duda
importante guarda relacion con uno de los efectos
colaterales de la revolucion digital, la degradacion de
la calidad del sonido. Este hecho abre un hueco de
negocio para aquellas persona aficionadas a la musica
que valoren de manera especial dicho rasgo (Hunter-
Filney, 2009).
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En este contexto, han surgido proyectos de
negocio encaminados a aprovechar las oportunidades,
no a partir de una estrategia de consumo de masas,
sino selectiva, orientada hacia una gama de productos
muy alta (Schubber, 2014).

Por otro lado, también de manera ciertamente
paradgjica, las nuevas tecnologias no discriminan las
fuentes antiguas y abren vias para la incorporacion
del sonido del vinilo al consumo compartido. Hay ya
iniciativas empresariales que, dentro del denominado
“Internet de las cosas”, estan llevando las
reproducciones reales de disco de vinilo a su difusion
en red, mediante un servicio de suscripcion (Barrett,
2016).

Nos encontramos, pues, ante un fenémeno
multidimensional que no se puede despachar a la
ligera y que va mucho mas alla de lo que puede ser
un repunte coyuntural de una manifestacion del
coleccionismo. Se trata, en suma, de un desarrollo
cuyo andlisis completo demanda un enfoque
multidisciplinar, en el que, como minimo, se den cita
la Economia, la Psicologia y la Sociologia.
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La economia colaborativa
José Maria Lopez Jiménez

a potencialidad de la economia colaborativa va mucho mas alla de lo que podemos imaginar. No se trata de
una promesa de futuro sino que, en muchos aspectos, las plataformas son una realidad que ya se utiliza en el
dia a dia por los ciudadanos, como se muestra en la entrevista al usuario de una de ellas, Javier Marin, que es
asiduo de BlaBlaCar y, como se puede comprobar, estd mas que satisfecho.

José Maria Hidalgo, profesional de la informatica, aporta interesantes reflexiones que superan ampliamente las
fronteras de su sector, para adentrarse en la verdadera razon de ser de las plataformas, que, en su opinion, deberian
huir, en contra de la tendencia que se puede apreciar, de fines crematisticos. Su vision confirma que cualquier
acercamiento a la economia colaborativa debe acometerse partiendo de varias disciplinas.

Ignacio Goma, abogado buen conocedor de las monedas virtuales, sus potencialidades y su problemaética, se inclina
por un mundo en el que las monedas emitidas por los bancos centrales compartiran protagonismo con las monedas
virtuales, de las que Bitcoin no es mas que una entre otras 800. Las monedas virtuales habran superado la prueba
crucial cuando sean, sin oscilaciones excesivas, una auténtica reserva de valor. Pero la base del sistema de estas
monedas, que es el “blockchain”, tiene capacidad para ser Gtil en muchos otros dmbitos distintos del estrictamente
“monetario”.

En la entrevista a Enrique Fernandez Albarracin, que es Socio Responsable de Regulacion Financiera de EY
Espafia, se trata sobre las tendencias de la innovacidn en el &mbito de la prestacion de los servicios financieros. La
crisis bancaria y el deterioro de la reputacion de las entidades financieras tradicionales han propiciado que surjan las
denominadas empresas “Fintech”, lo que, unido a la posibilidad de tratar ingentes cantidades de datos y predecir
tendencias en base a dicho tratamiento, alterara la preeminencia de los bancos tradicionales y de los servicios que han
venido prestando Ultimamente. Especialmente relevante nos ha parecido su reflexidn, que compartimos, en cuanto a
la necesidad de que Europa disponga cuanto antes de un sistema financiero sélido que le permita competir, en
igualdad de condiciones, con los de otras areas pujantes del planeta.

Francisco Pertifiez, profesor de Derecho Civil en la Facultad de Derecho de la Universidad de Granada, se centra en
sus respuestas en un aspecto tan crucial como es el de la adecuada proteccién del consumidor ante las nuevas
tendencias. La clave, en su opinion, esta en saber cuando una plataforma opera realmente como empresario, pues solo
en estos casos se aplicara la normativa para la proteccion de consumidores. Aungue lo deseable seria disponer de
directivas o reglamentos comunitarios, sera inevitable que el Tribunal de Justicia de la Unién Europea, como ya ha
ocurrido con las clausulas abusivas, tenga que tomar cartas en el asunto, concluye.

Enrique Sanjuan, magistrado de la Audiencia Provincial de Almeria, parte, precisamente, de que la falta de
regulacion puede terminar trayendo problemas y abusos en perjuicio de los consumidores y de los ciudadanos en
general. Aunque no cree realista que se promulgue una normativa internacional que regule las plataformas, si cree
que hay un &mbito en el que concurrira el acuerdo de los Estados con caracter prioritario: la proteccion de la
competencia.
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“No todo tiene que ver con el ahorro de gastos, pues los usuarios solemos compartir el
respeto por el medio ambiente”

Javier Marin

1. Usted es usuario habitual de BlaBlaCar, ;como descubri6 esta empresa? ¢Para qué desplazamientos la utiliza
habitualmente?

La descubri por Internet, tras obtener algunas referencias a través de conocidos. Aunque trabajo en Torremolinos
(Malaga), estoy cursando en la actualidad estudios universitarios en Murcia. Como forma de reducir costes en los
periédicos desplazamientos a dicha ciudad me planteé compartir mi vehiculo con otros usuarios. Probé y me he
convertido en asiduo de los servicios de esta compafiia.

2. ¢{Nos podria explicar brevemente en qué consiste esta plataforma?

Si, claro: consiste en una red social para compartir el vehiculo en largos recorridos. Un usuario pone su vehiculo y lo
conduce, de modo que se reparten con los demas usuarios los gastos que genera un desplazamiento en vehiculo. Estos
gastos son, por ejemplo, los relativos a gasolina, pero también posibles peajes, el mantenimiento del vehiculo, el
seguro de responsabilidad civil por dafios causados a terceros, etcétera.

Por otra parte, no todo tiene que ver con el ahorro de gastos, pues los usuarios solemos compartir el respeto por el
medio ambiente, pues, como es obvio, el traslado de varias personas en un solo coche reduce la emision de gases
contaminantes a la atmosfera.

3. En la préactica, ¢qué ahorro por viaje le puede suponer usar este servicio?

Todo dependera de los pasajeros que viajen en cada recorrido, puesto que en algunos trayectos voy solo, al no haber
personas interesadas en viajar ese dia 0 a esa hora, en otros llevo a dos pasajeros, y en otros trayectos puedo llevar a
MA4s personas.

Generalizando, podemos considerar que el ahorro medio por desplazamiento puede ser de un 60% aproximadamente
en relacion con un viaje individual no compartido. Como se ve, para una economia doméstica se trata de un ahorro
sustancial.

4. En el caso de que en algin desplazamiento surja alguna incidencia con otros pasajeros, ;como se resuelve?
¢Asume la plataforma algun compromiso o responsabilidad? ;Como son sus relaciones con otros usuarios de los
servicios ofrecidos por esta compafiia?

Atendiendo a mi experiencia como usuario, las posibles incidencias se resuelven, en principio, entre el pasajero y el
conductor. En el caso de que no se llegue a una solucién para ambas partes, de ser necesario se puede recurrir a
BlaBlaCar, que procura remediar el conflicto de forma satisfactoria para los interesados.

En determinados casos, la plataforma asume responsabilidades por los incidentes que se puedan producir.
No obstante, tengo que admitir que mi relacién con los distintos usuarios (pasajeros a los que yo transporto) es
fantastica, lo que, por otra parte, es algo necesario para el normal desarrollo de un trayecto largo como los que yo

realizo.

5.¢Seguira usando esta plataforma en el futuro? ;Considera que este modelo se puede extender a otros ambitos?
¢Cuéles?

Si, la seguiré usando en un futuro, por los motivos indicados: ahorro de costes, compromiso con el medio ambiente, y
por la relaciéon que entablo con los compafieros a los que transporto.
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En cuanto a la extensién de este modelo a otros sectores, estoy convencido de que ello es posible, partiendo de su
eficacia y del ahorro de costes para los usuarios, en general. Por ejemplo, el modelo se podria exportar con facilidad
—Y creo que ya es una realidad— a la comparticion de pisos para vacaciones o para la obtencion de préstamos al
margen del sector bancario tradicional.

“La tecnologia es donde la economia colaborativa encuentra a su mejor aliado, siendo su
principal impulsor”

José Maria Hidalgo

1. La economia colaborativa se ha extendido a materias como el transporte, el alquiler de viviendas, los viajes, los
contactos personales o las finanzas. Todo apunta a que nos hallamos ante un fenémeno llamado a permanecer y a
ensanchar sus fronteras. Se trata de una realidad con una justificacion econémica y conductual (la eliminacion de
intermediarios entre el oferente y el demandante, la reduccion o la supresién de los precios en comparacion con los
del mercado tradicional, el retorno a formas primitivas de intercambio como el trueque —aunque no de cosas, sino
de servicios—, etcétera). Desde el punto de vista juridico se suscitan numerosas interrogantes que se iran
respondiendo paulatinamente. Pero, para que todo este entramado de relaciones funcione, es imprescindible la base
tecnologica: ¢qué nos puede decir al respecto?

En primer lugar, quiero destacar el verdadero sentido de la economia colaborativa, que nace del enfrentamiento entre
el consumo y la propiedad. La economia colaborativa propone un consumo compartido de los bienes y servicios que
se antepone a la propiedad.

Se entiende que para que exista un consumo de algo basta con el acceso y su uso, no teniendo por qué concurrir una
relacién de propiedad. Sirva como ejemplo el conocido uso compartido que, desde la década de los afios 60, se hace
en Amsterdam con las bicicletas, gracias a la iniciativa de un organismo municipal.

Si trasladamos el anterior ejemplo al &mbito privado, en mi opinidn, no me cabe duda de que para el desarrollo de una
actividad empresarial, dentro de un marco legal, la figura juridica mas adecuada hoy por hoy sobre la cual se podria
desarrollar el modelo de la economia colaborativa seria a través de organizaciones o sociedades sin animo de lucro,
que nada tienen que ver con las sociedades limitadas, andnimas o cooperativas.

Pero hemos de reconocer que este andlisis de origen guarda escasa relacion con la aplicacion de la economia
colaborativa en el marco actual. El principal dogma “comparto mi propiedad a cambio de alguna otra cosa, o con el
fin de que no me suponga una carga su mantenimiento”, choca de frente con su sucedaneo actual, otro concepto
igualmente legitimo pero bien distinto que es “aprovechar mis bienes para obtener un rendimiento econémico”.

Y coincidira conmigo en que aqui es donde nacen todas estas interrogantes a las que el marco legal debera enfrentarse
para poder obtener respuestas.

La tecnologia es donde la economia colaborativa encuentra a su mejor aliado, siendo su principal impulsor. Es el
canal en si, mediante el cual se pone de manifiesto esa “oferta” en el mercado. Las herramientas tecnoldgicas son las
que estan permitiendo que los propietarios puedan “compartir” un bien o servicio.

Y es en la mayoria de estos casos donde nos encontramos con esa ambigliedad, de compafiias tecnoldgicas que
deciden que su modelo de negocio se basard en su mayoria en una economia de escala, altamente ambiciosa y
lucrativa, y que consiste en poner en servicio herramientas que sirvan para que esa economia colaborativa pueda fluir.
Insisto en que no solo es completamente licito poner como objetivo que se obtenga un lucro por ello, sino que ademas
se convierte en algo necesario para que el servicio que se presta sea sostenible y pueda subsistir.

Pero la clave de todo no esta en cual sera el modelo de negocio de la plataforma tecnoldgica, sino en las normas o
reglas que estén contempladas de forma interna. Lo que dicha plataforma permite hacer a sus usuarios: si posibilita a
sus usuarios a que también hagan negocio (caso de Uber, donde sus usuarios ofrecen tanto su vehiculo como su
servicio de chofer a peticion de cada cliente) o haciendo que el lucro de su comunidad de usuarios no sea el objetivo
(caso de BlaBlaCar, donde no compartes tu vehiculo, sino el uso que tu haces con él).
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Esa fusion entre economia colaborativa y plataformas tecnoldgicas es la que estd cambiando el paradigma
econémico, buscando nuevas formas mas productivas y eficientes de obtener un rendimiento econémico, en su
mayoria, sobre servicios tradicionales adaptandose a nuestro estilo de vida mas actual.

Por consiguiente, he de discrepar respecto a la eliminacion de intermediarios, pues esta intermediacidn no desaparece:
las plataformas tecnolégicas son las que asumen este rol, siendo indispensables para que se produzca ese acuerdo
sobre el cual se comparten el uso y disfrute de ciertos servicios o productos.

2. ¢Cudles son los mayores retos que se presentan para articular, tecnoldgicamente, una plataforma de la economia
colaborativa? ¢Considera que son excesivas las restricciones legales o, al contrario, hay demasiada laxitud
regulatoria?

Desde un punto de vista técnico, importa poco que tu proyecto sea de economia colaborativa o no.

Al finy al cabo, cualquier “app”, red social o “marketplace”, no deja de estar expuesto a las exigencias del mercado y
la competitividad, sin distincion alguna entre economia colaborativa y capitalismo.

Lo que convierte a una plataforma colaborativa en una herramienta Gtil es su uso extendido. De poco sirve un
desarrollo tecnoldgico impecable si luego el servicio que ofrece no es aceptado por los usuarios.

Pero, adn asi, si queremos articular aquella tecnologia que tenga un fin “no especulativo”, debera ir de la mano de
aspectos legislativos. Debera contener un mensaje claro y transparente para los usuarios y no sé hasta qué punto dicha
prestacion de servicios puede ser fiscalizada de alguna manera distinta, para facilitar que esas plataformas puedan
continuar.

Respecto a las restricciones legales, ciertamente no soy jurista, y no conozco por tanto los detalles. Pero si que tengo
la sensacion de que Europa es una comunidad mucho mas restrictiva que Estados Unidos. Estamos en un area que
vigila constantemente a las empresas con el fin de proteger al consumidor, lo cual es un esfuerzo muy saludable y de
agradecer. Aunque quizas peca de exceso de control, siendo un lastre para que puedan despegar la mayoria de las
“startups” que aqui nacen, ideas de negocio innovadoras, que por su disruptiva naturaleza van dando tropiezos con
cualquier normativa europea, regulacion o procedimiento burocratico.

Hemos visto muchos modelos de negocio aterrizar en Europa una vez que han alcanzado ya el éxito en América (caso
de Airbnb), y vienen con un pulmén financiero mas que suficiente para acaparar el mercado europeo en poco tiempo,
disponiendo ya de una estructura capaz de sacar provecho de los vacios legales que encuentran por el camino o
pagando con buen gusto las multas por infracciones. Y las “startups” que nacen o que pretenden desarrollarse aqui,
simplemente, no pueden hacer eso.

3. Personalmente, de todos los espacios en los que la economia colaborativa ha tratado de implantarse e imponer un
orden, ¢cual le llama mas la atencién? ¢Hacia donde estima que podria moverse este sector en el corto y medio
plazo?

En el sector inmobiliario podemos encontrar oficinas de “coworking”, donde la intencién es compartir oficinas y
despachos profesionales, junto con sus gastos y recursos. Un indiscutible ejemplo de economia colaborativa que ha
emergido gracias a la tecnologia.

En detrimento, tenemos el alquiler vacacional, que es algo que siempre ha existido, ya sea con intencién colaborativa
0 no. Gracias a Internet se ha visto fuertemente impulsado, con un crecimiento tan desproporcionado en algunas
grandes capitales que esta afectando gravemente al sector de los alojamientos regulados y haciendo saltar la alerta del
tradicional sector turistico, que crea el 20 % del empleo en Espafia y que aporta el 12 % del PIB.

Sostengo como algo indiscutible que el éxito rotundo de las plataformas tecnolégicas en el sector turistico ha creado
un desorden.

Otro espacio interesante lo encontramos en el sector financiero, con la aparicion de la moneda virtual o
criptomonedas (“bitcoin”, etc.) y la tecnologia “blockchain”. El dinero virtual naci6 siendo el mejor amigo de la
economia colaborativa. Coincide plenamente con esa filosofia de consumo, de libre uso y ajeno a la regulacion
bancaria y de los Estados. Pongo en valor sus innumerables ventajas: es simple, confiable, sin intermediarios ni
comisiones, permite vincular contratos, etc. Pero en mi opinion, y en vista de algunos acontecimientos ocurridos
recientemente, se me antoja como algo que trata de mantener unos principios dificilmente creibles, dado que
actualmente un “bitcoin” equivale a unos 4.000 euros, lo cual me hace sospechar que por inercia esta dejandose
transformar en otro tipo de moneda (o pseudo moneda) muy especulativa.
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Con todo ello, salvo casos aislados, opino que el futuro de la economia colaborativa cada vez esta mas acorralado. En
su gran mayoria servira como ha pasado en estos Ultimos afios: como pretexto para lanzar cada proyecto tecnoldgico.

4.0tro de los temas de moda de los Gltimos afios, que no deja de estar interconectado con la economia colaborativa en
un contexto de crisis financiera y cuestionamiento del trabajo por cuenta ajena, es el del emprendimiento. La
creacion de empresas tecnoldgicas como Facebook o Google ha servido para que se extienda la idea de que existe
un nuevo “El Dorado” por descubrir para aquel que tenga una buena idea e incluso sin los medios suficientes se
posicione adecuadamente. La economia colaborativa podria estar alentando que se multipliquen iniciativas que el
propio mercado ird desechando segun se constante su falta de viabilidad, y, por tanto, su inconsistencia. Le
pregunto como emprendedor y profesional tecnoldgico: ¢es una tarea sencilla hacerse un hueco en el mercado
tecnolégico en estos tiempos de confusién? ¢Hay una demanda real de la economia colaborativa de profesionales
de su sector? En caso afirmativo, ¢de qué perfiles en concreto?

El emprendimiento para nada es tarea facil. Se ha instalado una falsa ilusién, fundamentada en el nada acertado
principio del bajo coste que tiene abrir un comercio electrénico, donde puedes vender tu producto a todo el planeta.
Obviando elementos tan imprescindibles como, por ejemplo, la inversion en “marketing” (hazte ver en un océano), el
valor afiadido (distinguirte entre cientos o millones como t0), la post-venta (no es lo mismo atender diariamente a dos
clientes con problemas que entran en tu comercio tradicional, que atender diariamente a los mensajes de 300 clientes
descontentos que ademas te hardn mala publicidad en redes sociales), e ignorando amenazas como “a mayor

mercado, mayor competitividad”, “guerra de precios”, etc.

La demanda real no existe. Vivimos tiempos de disrupcion en el consumo, donde la demanda primero se crea y luego
se cubre. Esto genera un ritmo exacerbado en el consumo: estar comunicados a todas horas (Whatsapp), control de mi
entorno en tiempo real (“wearables”). La humanidad ha evolucionado hasta nuestros dias sin tener esas
“necesidades”.

En cuanto a mi sector profesional, la colaboracién esta a la orden del dia. El desarrollo web, aplicaciones mdviles,
“marketing online”, disefio, sistemas y seguridad informatica son disciplinas que en muchos casos van de la mano.
Proyectos o clientes que requieren de la atencidn de distintos perfiles profesionales. Pero, en definitiva, nos nutrimos
unos de otros para enriquecer o incrementar nuestra actividad profesional. Normalmente, en estas oportunidades de
negocio no suele haber acuerdo de intercambio de servicios, sino que cada uno hace su acuerdo mercantil tradicional,
bien con el cliente final, bien a través de su prescriptor.

5.Para terminar, le planteo una cuestion sobre el “big data”, que parece ser una panacea tanto para los empresarios
como para los consumidores: para los primeros, por poder ofrecer a sus clientes un servicio personalizado y
sofisticado, y, para los segundos, por la comodidad de que otro piense por ellos y le ofrezca servicios o bienes a
medida. ¢Cuales son los retos tecnoldgicos del “big data”? ¢Es tan sencillo predecir la conducta de los clientes
acudiendo a la informacion acumulada por la propia empresa o adquiriendo esta informacion en el mercado? ¢No
esta en juego la privacidad del usuario, e incluso su libertad para la toma de decisiones?

Uno de los grandes retos en materia de “big data” lo tienen las Administraciones Publicas. Considero que la politica
de transparencia pasa por algo mas que publicar el curriculum y salario de nuestros gobernantes.

La ventanilla del ciudadano debe contemplar no solo tramitaciones o gestiones administrativas sino consultas en
tiempo real sobre cualquier cosa que acontezca: casos de gripe detectados recientemente en los centros de salud,
denuncias por agresion registradas en una concreta comisaria, consultas por malos tratos en la oficina de atencion
ciudadana de otra provincia, etcétera.

Si todos los estados miembros de la UE se comprometen de Ileno en actualizar sus sistemas y ofrecer abiertamente
una informacion fiable, sin duda el compromiso politico para con los ciudadanos estara muchisimo méas garantizado.
Sin duda alguna, lo mas favorable, siempre que tu presupuesto lo permita, sera disponer de informaciéon de
proveedores de “big data”. Explotar adecuadamente la informacion aislada de tu propio negocio aportara muchas
cosas. Pero si ademas somos capaces de poder cotejar con la informacion que hay en el mercado global, ahi es donde
encontramos la fuerza, donde verdaderamente esta la anticipacion en la toma de decisiones.

El “big data” en si no es ninguna amenaza para preservar la privacidad. Si lo serian las malas practicas sobre como la
empresa recolectora de informacion tenga disefiado su algoritmo de recogida de datos, o si los usos o habitos de
consumo estan asociados a un perfil de ciudadano pero totalmente despersonalizados, no vinculados a ningiin nombre
y apellidos ni DNI.

Omitir la legislacion al respecto (proteccion de datos, servicios de la sociedad de la informacion) seria cometer una
irregularidad incluso punible.
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Pero si que considero que la toma de decisiones se ird convirtiendo cada vez mas en una ciencia muy precisa. La
matematica y la estadistica se posicionaran frente a la intuicion. Nuestro dia a dia se ira transformando dejando a un
lado la arbitrariedad de los acontecimientos, las circunstancias dejaran de ser casualidad. Da mucho que pensar.

“Todavia no sabemos con seguridad qué ocurrira respecto de estas monedas virtuales,
aunque yo tiendo a pensar que un desplazamiento total de las monedas “oficiales” no es
un escenario en absoluto probable”

Ignacio Goma

1. Si hay una materia en la que el impacto de la economia colaborativa puede ser particularmente revolucionario ese
es el de las llamadas “monedas virtuales”. Dentro de estas, no se puede negar el rol preponderante es desempefiado
por Bitcoin, ¢pero cree que puede llegar a desempefiar adecuadamente las tres funciones tipicas del dinero: servir
como medio de pago, como unidad de cuenta y como depdsito de valor? ;Llegaran a imponerse las monedas
virtuales? ;Desplazaran a las monedas soberanas o coexistiran con ellas?

Todavia no sabemos con seguridad qué ocurrira respecto de estas monedas virtuales, aunque yo tiendo a pensar que
un desplazamiento total de las monedas “oficiales” no es un escenario en absoluto probable. Si contemplo la
posibilidad de que coexistan con estas ultimas.

Es cierto que Bitcoin ha crecido mucho y que es, por el momento, la criptodivisa mas famosa, pero ya hay otras que
le estdn haciendo una dura competencia, particularmente Ethereum, que utiliza la tecnologia de Bitcoin (blockchain),
pero de una forma supuestamente mejorada. Ademas, ya existen mas de 800 monedas digitales en un mercado adin
muy sujeto a la volatilidad, la inseguridad juridica y el recelo de muchos ciudadanos.

Por otra parte, debo decir que no estoy del todo de acuerdo con que Bitcoin funciona como una reserva de valor. Si
pienso, en cambio, que sirve como un medio de pago (o intercambio) y como unidad de cuenta. Pero, hoy por hoy,
creo que Bitcoin no cumple bien la tercera funcion de la buena moneda, la de servir de reserva de valor, porque nadie
puede asegurar que dentro de unos afios no haya dejado de utilizarse y que, por tanto, su valor sea irrisorio.

2. La presencia de una autoridad centralizada en la emision de las monedas soberanas como es el banco central, con
el absoluto respaldo del Estado y con la implicacion de los tradicionales sistemas bancarios, ;no le parece que son
obstaculos dificiles de salvar por los promotores de las monedas virtuales?

En efecto. Romper las tradiciones ya es muy complicado en si mismo, y mas ain cuando el aspirante sustituto no
ofrece (una indubitada) seguridad juridica, o cuando al menos asi se percibe por los ciudadanos y gran parte de los
poderes publicos.

Considero que las ventajas que ofrece, mas que Bitcoin, la cadena de bloques (blockchain) son muchas, dignas de
estudiar e implantar a nivel general y para una multitud de prestaciones: smart contracts, servicios de pago, etc. Pero
la sustitucion total de nuestro sistema financiero, pese a los indudables defectos que ha demostrado tener, por una o
mas monedas digitales no parece probable, sobre todo porque éstas no aseguran, por ejemplo, que, si alguien nos roba
nuestros “bitcoins” y los reclamamos, podamos recuperarlos, debido al anonimato relativo de que gozan aquéllos que
usan Bitcoin y a que la entidad intermediadora no tiene capacidad ni autoridad para devolver el dinero en el caso, ya
ocurrido, de que un hacker se lleve el dinero de sus usuarios.

3. ¢Cree que la pérdida de reputacion que estan sufriendo los bancos tradicionales puede influir favorablemente en el
desarrollo de las monedas virtuales? ¢Pueden sacar partido de este escenario los nuevos competidores de la banca —
las llamadas empresas “Fintech”— para impulsar monedas alternativas a las emitidas por los bancos centrales? ;Es la
reserva legal, en favor de los bancos, de la capacidad para captar fondos reembolsables del publico otro obstaculo
infranqueable para el desarrollo de esta nueva industria?

Aunque parezca contradictorio con lo anterior, si. De hecho, es preciso tener en cuenta que Bitcoin aparecio
precisamente tras estallar la crisis econdmica y con el objeto de solventar algunos de los problemas mas importantes
de nuestro actual sistema financiero, basado en los bancos centrales, como la pérdida de poder adquisitivo como
consecuencia de las politicas expansionistas, la inflacion y el cobro de comisiones supuestamente elevadas por parte
de los bancos que custodian nuestro dinero, entre otros. No creo que sea casualidad.
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Ello explica, efectivamente, el auge tanto de las empresas “Fintech” como de las monedas digitales en la
intermediacion de servicios financieros. Aunque el sistema juridico actual favorece la permanencia y supremacia de
los bancos, nada impide que la tendencia del mercado termine por obligar al legislador a adaptar nuestras normas a
una nueva demanda que, ademas, ofrece bastantes ventajas, aunque sélo sea a causa del aumento de la competencia
en el mercado, que en el caso bancario espafiol, por cierto, es manifiestamente mejorable.

4. Se impongan las monedas virtuales o no, si parece que tendemos hacia un escenario, mucho méas cercano de lo que
podriamos pensar, de “dinero sin billetes y monedas”. ;Qué reflexiones le merece este fendmeno? ;Puede haber
detras de ello un interés por parte de los Estados en controlar més la economia y las finanzas de los ciudadanos y
empresas, incluso un afan recaudatorio? ¢Los tradicionales billetes y monedas son, realmente, “libertad acufiada”,
como apunt6 Dostoievski?

Si, eso es claro. A lo largo de nuestra historia se ha producido un fenémeno, aunque lento, ininterrumpido, conocido
como la desmaterializacion del dinero. Primero usabamos el trueque, después la sal, el oro, las monedas, los billetes y
ahora, cada vez mas, el dinero electronico. Dinamarca, por ejemplo, ya no imprime billetes. EI mundo tiende hacia la
desaparicion del dinero fisico, y, en mi opinion, eso es positivo: aparte de ser mas cdmodo, contribuye mas
eficazmente a luchar contra el fraude y el blanqueo de capitales.

Es posible que, como apunta usted, esto tenga una contraparte y es el interés, por parte de los Estados, de controlar
aun mas el sistema financiero y de recabar mas informacion de los ciudadanos. En cualquier caso, parece que la
informacion es y va a ser el activo mas importante del siglo XXI; el famoso big data. Para prevenir esto, es
fundamental desarrollar mecanismos legislativos que protejan la confidencialidad de los datos e impidan el uso
ilegitimo o inadecuado de estos Ultimos.

5. Las autoridades de la Union Europea, en relacion con la lucha antiterrorista, han mostrado su preocupacion por que
las monedas virtuales puedan ser empleadas para financiar la comision de actos terroristas en nuestros paises, ;cree
que esto supone alguna diferencia de grado en relacion con el dinero soberano o bancario tradicionales, o realmente
afloran nuevos riesgos? ;Qué otros riesgos podrian esconderse tras las monedas virtuales?

Por un lado, es cierto que algunos de los peligros asociados al uso de criptomonedas es su potencial para cometer
delitos, en particular la financiacion ilegal y el lavado de dinero. Esto es asi porque, y refiriéndome al caso de
Bitcoin, si bien es cierto que esta basado en un registro publico y transparente de todas las transacciones que se han
producido, desde el principio, con esta criptomoneda (blockchain), lo cierto es que sélo pueden conocerse los
usuarios que han participado en las distintas transacciones, pero no identificarse a la persona fisica que hay detras, o
al menos no fécilmente.

Por otro lado, no es menos cierto que el uso del dinero fisico también facilita el blanqueo de dinero procedente del
delito o la financiacion ilegal de actos terroristas o de cualquier otro tipo, como ocurre actualmente, pese a los
crecientes mecanismos de prevencion que hoy en dia se llevan a cabo, gracias, por ejemplo, a la intervencion de los
notarios y otros funcionarios publicos.

Por ello, pienso que si, que las criptomonedas, en la medida en que por el momento escapan de todo control estatal y
que protegen la identidad de la persona fisica que hace uso de las mismas, tienen un claro potencial para el delito que
es preciso tener en cuenta. Sin embargo, ello no quiere decir que su tecnologia no pueda ser utilizada precisamente
para combatir el fraude o que, si dotdramos a aquéllas de un marco regulatorio adecuado, pudieran igualmente servir
al bien comdn de la seguridad y legalidad en las transacciones.
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¥ Qul

“Lo relevante para la correcta entrada de nuevos operadores Fintech esta en la existencia
de una regulacion proporcionada en materia de condiciones de acceso a la actividad

regulada”
Enrique Fernandez

1. La economia colaborativa ha “invadido” multitud de espacios, tales como el del transporte, el alquiler de
viviendas, los viajes, los contactos personales o la ensefianza, por poner solo una muestra representativa de ejemplos.
Desde luego, el fenémeno también ha alcanzado al mundo de los servicios financieros: ¢cuéles considera que estan
siendo los ambitos de mayor impacto en este sector?

Desde hace pocos afios y, especialmente, tras la ltima crisis financiera global, ha sobrevenido el efecto de una fuerte
caida reputacional de las entidades financieras. Ello ha favorecido la proliferacion de gran cantidad de iniciativas de
nuevos “jugadores” en la industria financiera bajo muy diversas formas: comunidades de inversion, operadores de
sectores tecnoldgicos ofreciendo servicios financieros con mayor o menor alcance en funcién del mercado en el que
operan. Los ambitos de mayor impacto de este cambio en mi opinidn son: servicios de pago y actividades accesorias
relacionadas (e.g. seguros, financiacién al consumo), servicios de inversién de alto valor afiadido (e.g. gestion de
carteras de inversidn, asesoramiento especializado). Fuera del ambito de actividades reservadas, cada vez mas se
observa la importancia de la gestidn de los datos financieros de los clientes, asi la figura de los agregadores de datos
en el mundo de los servicios de pago supondra un cambio de paradigma en la naturaleza de la relacion entidades
financieras y sus clientes. La cuenta bancaria ya no tendra que ser el elemento esencial de la relacion.

2. En un reciente “paper” del presidente de BBVA, Francisco Gonzalez refiere, citando a Nick Bostrom, que estamos
viviendo una “revolucion tecnoldgica, posiblemente de un alcance comparable al de la revolucion neolitica”. ¢Los
nuevos vientos que soplan son realmente tan revolucionarios y “disruptivos”, 0 quizas nos encontremos,
simplemente, ante una nueva forma de hacer las cosas?

La regulacion ya estd comenzando a reconocer que el sector financiero debe tomar razén de la transformacion de la
sociedad; el perfil del cliente de servicios financieros estd cambiando, sus necesidades y expectativas de lo que espera
de las entidades es y sera cada vez mas diferente a lo que estamos acostumbrados en la dltima década. Existen mega-
tendencias que acreditan estos cambios: el producto pasa a un primer plano versus la marca del distribuidor, la
distribuciéon se redibuja (dominio de las plataformas regionales y globales en detrimento de las locales), se
transforman los modelos de tarifas por los productos y servicios financieros, los bancos deben competir con otros
operadores con mucha mas experiencia en la gestion de la experiencia de cliente como jamas hemos visto.

3. Una de las materias que esta sufriendo el impacto de la economia colaborativa es, precisamente, el dinero, tanto el
soberano (billetes y monedas) como el escriturario o bancario, sobre los que reposa toda la arquitectura del sistema
financiero, y, en buena parte, puede que también la del politico. EI mismo Yuval Noah Harari, en su influyente obra
“Homo Sapiens”, atribuye una importancia fundamental al dinero como punto de referencia para el camino que han
seguido nuestros sistemas de convivencia hasta la actualidad. En este sentido, ¢pueden ser las monedas virtuales, con
“Bitcoin” a la cabeza, un enorme riesgo, 0 mas bien una oportunidad para seguir creciendo?

Bitcoin es una respuesta, en parte, a la crisis financiera, a la pérdida de reputacidn de los bancos como pieza clave de
la “confianza” en la integridad y estabilidad del sistema financiero. Sin confianza, el sistema financiero pierde su
razon de ser. Por eso, desde 2010 se ha producido una “avalancha” regulatoria en el mundo anglosajon y en el mundo
continental como jaméas hemos visto. Ahora las cosas se hacen de manera diferente, las exigencias regulatorias se han
adaptado a los verdaderos riesgos que antes existian y no se controlaban. Creo que Bitcoin y las restantes iniciativas
de monedas virtuales no reguladas tendra un espacio, pero limitado en relacion con el uso del dinero en el sector
financiero regulado. Existe ya una regulacion sobre dinero electrénico, que requiere de mayor evolucion y
profundizacion, pero no creo que Bitcoin o iniciativas similares vayan a sustituir el modelo de divisas actual del
sistema financiero tal y como lo entendemos.

4. ;Pueden sacar partido de la pérdida de reputacion de las entidades financieras tradicionales los nuevos
competidores de la banca —Ilas llamadas empresas “Fintech”—? ¢Es la reserva legal en favor de las entidades de
crédito de la capacidad para captar fondos reembolsables del publico otro obstaculo infranqueable para el desarrollo
de esta nueva industria?

La reserva de actividad se proyecta sobre muchas actividades adicionalmente a la captacion de fondos del pablico; asi
servicios de inversion, seguros, servicios de pago. De hecho esto ha motivado una indudable “barrera” de entrada a
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nuevos operadores. Pero lo importante no es la “reserva de actividad” como barrera de entrada sino asegurar que los
nuevos jugadores realmente pueden ofrecer productos y servicios verdaderamente innovadores y que aseguren
proteger el interés de los clientes. Caso contrario, existirdn nuevos riesgos predecibles que no favoreceran al sistema
financiero. “Fintech” no es propiedad de los nuevos jugadores; de hecho existen muchas entidades “tradicionales” en
los sectores bancarios y, también, de servicios de inversion, que estdn acelerando cambios tecnoldgicos en la
fabricacion de productos y servicios, en la distribucion y en otros ambitos en interés de sus clientes que claramente
son iniciativas “Fintech”. Lo relevante para la correcta entrada de nuevos operadores “Fintech” (no tradicionales) esta
en la existencia de una regulacién proporcionada en materia de condiciones de acceso a la actividad regulada. Por
eso, los legisladores europeo y nacionales deben poner foco en asegurar que dichos ordenamientos y, en particular,
los requisitos tanto de acceso como de ejercicio de las actividades sujetas a reserva de actividad (sean principales o
accesorias) estan definidas bajo el principio de proporcionalidad (relacién riesgo de la actividad que se pretende
desarrollar y requisitos de solvencia y proteccion del cliente exigibles en consideracion a los riesgos potenciales).

5. El paradigma regulatorio del sistema financiero, al menos en la Europa continental, parece haber saltado por los
aires. Del concepto de legislacion hemos pasado al mucho mas amplio de regulacion, y del “hard law” al “soft law”.
Ademas, los bancos centrales de los paises de la Eurozona parecen meros apéndices o sucursales delegadas del nuevo
supervisor de las entidades significativas, el Banco Central Europeo. Por si todo ello no fuera suficiente, en un lapso
de tiempo muy breve, el Tribunal de Justicia de la Unién Europea también estd imponiendo su criterio sobre los
tribunales supremos nacionales (recuérdese el caso de la clausula suelo en Espafia). En fin, ¢cual puede ser el mejor
cauce para canalizar los cambios y la aparicién de nuevos oferentes de servicios financieros, incardinados muchas
veces en la economia colaborativa: la regulacion nacional, la europea, la jurisprudencia nacional o europea, una
combinacion de lo anterior, ninguna de estas vias...?

En la Unién Europea existe ahora mismo un complejo debate sobre la Unidn Bancaria y de los Mercados de
Capitales; el Brexit lejos de no ayudar podria ser un incentivo al resto de paises de la UE por hacer efectivas las
medidas de dicha Uni6én Bancaria. Su efecto sera claro: perdemos la soberania legislativa y tanto la supervisién como
la regulacion del sistema queda completamente en manos de las autoridades Europeas. En verdad este camino se ha
iniciado pero no sé si tan decididamente como parece o existen mecanismos de reversibilidad. El Sistema Unico de
Supervision funciona desde hace pocos afios y esta en proceso de consolidacion, el Sistema de Resolucion Unico
también existe con alguna reciente experiencia que ha conllevado ciertas controversias (natural cuando un mecanismo
realiza sus primeras actuaciones sin experiencia previa). En fin, la forma en la que los ambitos geograficos terceros
(i.e. mundo anglosajon, China, Rusia, etc.) estan redibujandose, hace cada vez méas conveniente tener una Europa
fuerte. Y esto debe reflejarse también, como no puede ser de otra forma, en el Sistema Financiero en mayusculas.
Esta es la Unica forma de garantizar que los participantes del sistema financiero europeo sean fuertes y puedan tener
su lugar en el mercado global de servicios financieros.

“La proteccion legal del consumidor se sustituye entonces por una proteccion fundada en
sistemas reputacionales, es decir, en la opinién de otros consumidores sobre el mismo
prestador del servicio, publicada a través de la misma plataforma”

Francisco Pertifiez

1. Una de las cuestiones cruciales de las plataformas que ponen en contacto a los usuarios entre si es si las entidades
que intermedian en la oferta y la demanda de los servicios persiguen o no un animo de lucro. Desde el punto de vista
del usuario, ¢es esta circunstancia relevante?

En la relacion triangular que existe entre plataforma, prestador del servicio subyacente y usuario, la cuestion de si la
plataforma tiene algin tipo de responsabilidad contractual o extracontractual frente al usuario por incorrecta
prestacion del servicio subyacente o por falta de seguridad dependera de una serie de factores. Uno de ellos es, desde
luego, si la plataforma actda con animo de lucro, pero mas relevante que esto, me parece que es el hecho de que la
plataforma no sea una mera intermediaria 0 una prestadora de servicios de la sociedad de la informacion, sino que
organice y dirija la prestacion del servicio subyacente, en los términos que han sefialado las Conclusiones del
Abogado General Spuznar de 11 mayo 2017 (por ejemplo, fijacion del precio y de otras condiciones de la prestacion
del servicio, poder de adaptacién de la oferta del servicio a las condiciones de la demanda y poder de direccién sobre
los prestadores del servicio). Entonces, la disociacion entre prestador del servicio subyacente y la plataforma seria
mas ficticia que real, puesto que el servicio seria prestado en realidad por la plataforma, valiéndose para tal fin de
medios que, aun siendo externos a su estructura, puede controlar.
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2. ¢Son los usuarios de servicios ofertados o promovidos por las entidades de la economia colaborativa consumidores
en sentido riguroso?

El destinatario del servicio prestado a través de una plataforma de economia colaborativa serd normalmente un
consumidor, por actuar con un propdsito ajeno a su actividad empresarial o profesional. Pese a ello, su proteccion por
la normativa de consumo dependera de que el prestador del servicio subyacente sea un profesional o empresario,
puesto que, como es sabido, las normas de consumo no se aplican a las relaciones C2C, sino solo a las relaciones
B2C. Bajo esta premisa, la normativa de consumo creo que se podria aplicar para proteger al usuario en dos
supuestos: a) la plataforma dirige y organiza la prestacidn del servicio subyacente, en cuyo caso seria realmente la
prestataria del servicio y la obligada al cumplimiento de la normativa de consumo y la legitimada pasivamente en
caso de ejercicio de acciones por incumplimiento de esta normativa; y b) el prestador del servicio subyacente es un
empresario o profesional, por actuar con animo y prestar dicho servicio con una cierta regularidad. La cuestion, en
este segundo caso, es definir los parametros con arreglo a los cudles el prestador del servicio actia como un
empresario. Este es uno de los grandes retos que plantea la economia colaborativa, pues hasta ahora, en la economia
tradicional, partiendo de la premisa de que quien prestaba un servicio era un empresario, todo el esfuerzo legislativo,
jurisprudencial y doctrinal se ha centrado en definir el concepto del consumidor y ahora es necesario elaborar un
concepto de prestador de servicios profesional “ad hoc” —no necesariamente coincidente con el concepto de
empresario de la legislacion fiscal o con el que se emplee en la regulacion administrativa— que determine el ambito
de aplicacion de la normativa de consumo a los servicios prestados a través de las plataformas colaborativas. En
algunos Estados, como en Paises Bajos, en relacion a los alojamientos turisticos se han establecido criterios de indole
cuantitativo para considerar al anfitrion como empresario (nimero de dias que la vivienda es empleada para este fin,
ingresos obtenidos a través de esta actividad o nimero de viviendas propiedad de una misma persona destinadas a
esta misma actividad).

3. ¢Se encuentran los usuarios debidamente protegidos?

El consumidor sélo va a disponer de un nivel de proteccion similar al que ofrece la actual normativa para la economia
tradicional cuando el titular de la plataforma (se entiende que una persona juridica que es econdmicamente solvente)
resulte obligado y responsable de su cumplimiento por dirigir y organizar la prestacion del servicio y no actuar como
un mero intermediario entre la oferta y la demanda.

En los demas casos, aun cuando el prestador del servicio subyacente fuese considerado un empresario o profesional y
su relacion con el usuario esté, por lo tanto, sujeta a la normativa de proteccién de consumidores, la proteccién
efectiva del usuario estara normalmente limitada por la falta de solvencia del obligado.

En aquellos supuestos, la mayoria, en los que un servicio sea prestado con la mera intermediacion de una plataforma
(que no se ha implicado en la organizacion del servicio) y el prestador del servicio subyacente no sea un empresario o
profesional, la relacién contractual entre el prestador del servicio y el usuario estard regulada por las normas
generales de contratos entre iguales del Cddigo Civil. La proteccion legal del consumidor se sustituye entonces por
una proteccién fundada en sistemas reputacionales, es decir, en la opinién de otros consumidores sobre el mismo
prestador del servicio, publicada a través de la misma plataforma. El problema es que estas opiniones se fundan en los
aspectos perceptibles del servicio, fundamentalmente su calidad y el precio, pero no en otros aspectos no perceptibles
por el usuario, no por ello menos importantes, como los que tienen que ver con las condiciones de seguridad con las
que se presta el servicio. Por ejemplo, no habrd opiniones de usuarios acerca de si un vehiculo ha pasado las
revisiones técnicas o si tiene el seguro de responsabilidad civil en vigor o acerca de si la instalacion de gas natural de
una vivienda es segura. Para estos casos, no basta con la proteccion que aporta un “sistema reputacional”, sino que es
necesaria una regulacion e intervencién administrativa para que los servicios prestados en la economia colaborativa
alcancen el mismo nivel de proteccion, en cuanto a la seguridad, que los servicios prestados por un empresario
convencional en la economia tradicional.

4. ¢Es necesaria la promulgacion de nueva normativa adaptada a las caracteristicas de la contratacion de esta época?

Sin lugar a dudas, como ha puesto de manifiesto la Comisidn Europea a través de la “Agenda para una economia
colaborativa” de 2 junio 2016. Desde el punto de vista de la proteccién del usuario, que es al que yo me voy a cefiir,
se tendran que regular para cada sector (fundamentalmente el del transporte y el del alojamiento) los requisitos
técnicos y de seguridad para la prestacion de un servicio a través de una plataforma de economia colaborativa, que
deberéd cumplir el prestador del servicio subyacente con independencia de que sea un empresario o no.

Al margen de los requisitos de seguridad, no creo que sea necesario promulgar para la economia colaborativa un
derecho de consumo paralelo al ya existente, de tal manera que coexistiesen dos sistemas de proteccion del usuario
distintos, sino que mas bien se trataria de distribuir las obligaciones y responsabilidades ya existentes entre la
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plataforma y el prestador del servicio subyacente, para lo cual creo que bastaria con establecer algunos conceptos
generales tendentes a determinar cuadndo uno y otro actlian como empresarios en su relacion con el usuario. Por
ejemplo, habria que establecer criterios precisos —en la linea apuntada por las Conclusiones del Abogado General
Szpunar ya referidas— para determinar cuando la plataforma deja de ser una mera intermediaria o prestadora de
servicios de la sociedad de la informacion, tercera por la tanto respecto a la prestacion del servicio subyacente, para
convertirse en parte de la prestacion del servicio subyacente; asi como, para determinar cuando el prestador del
servicio subyacente actlia como empresario. A partir de estos conceptos se podrian distribuir las obligaciones clasicas
del derecho de consumo (informacién precontractual, derecho de desistimiento, confirmacion de la celebracion del
contrato, prohibicion de clausulas abusivas, conformidad de los productos y servicios, responsabilidad por productos
y servicios defectuosos) y las responsabilidades por su incumplimiento, bien a la plataforma, en cuanto que
prestadora encubierta del servicio, bien al prestador del servicio subyacente en cuanto que empresario, bien a ambos
de manera solidaria o bien a ninguno de los dos.

5. El Abogado General del Tribunal de Justicia de la Unién Europea (TJUE), Sr. Maciej Szpunar, a propdsito de la
cuestion prejudicial planteada por el Juzgado de lo Mercantil n° 3 de Barcelona en relaciéon con la demanda
presentada por una asociacion profesional del taxi contra Uber Espafia, comienza su argumentacion afirmando que
Uber —aunque la reflexion, sin duda, podria valer para cualquier otra empresa de este pujante sector— “suscita
criticas e interrogantes, pero también esperanzas y nuevas expectativas”. ;Qué papel puede jugar la jurisprudencia,
especialmente la del Tribunal de Luxemburgo, en la ordenacién del fendmeno de la economia colaborativa?

Seria deseable que no fuera la jurisprudencia del TJUE la que tuviera que conformar el nuevo marco juridico de la
economia colaborativa, en los términos sefialados en la respuesta a la pregunta anterior, sino que la regulacion de este
fendmeno tuviera lugar a través de instrumentos normativos comunitarios. No obstante, en la medida en que no se
promulgue una directiva o un reglamento comunitario con prontitud, va a resultar inevitable que en el corto plazo se
planteen cuestiones prejudiciales al TIUE respecto a la aplicacion del derecho de consumo vigente a las plataformas
de economia colaborativa y a los prestadores de servicios subyacentes.

“Si no tenemos un buen legislativo, reguladores y supervisores, casara mal con todo.
Juridicamente las nuevas instituciones deben ser adecuadas a la contratacion existente y

esto puede ser a veces complicado.”
Enrique Sanjuan

1. Como jurista, incluso como potencial usuario de los servicios ofrecidos por alguna de las nuevas compafiias que
han surgido recientemente en el ambito de la economia colaborativa, ¢le sorprende la velocidad con la que se estan
sucediendo los acontecimientos?

Realmente no. Estamos en continuo cambio y este viene mas rapido conforme desarrollamos nuevas habilidades y
nuevas técnicas. En realidad, creo que es mas una cuestiéon de preocupacion que de sorpresa. Debemos evolucionar,
pero también protegernos frente a los abusos. Hoy en dia el problema de los nuevos elementos de economia
colaborativa parten de una falta de regulacion y de una excesiva sectorializacion. Todo es compatible si partimos del
respeto a la norma pero para ello debemos adelantarnos al problema.

2. Normas bésicas de nuestro ordenamiento juridico como son el Codigo de Comercio de 1885 o el Cédigo Civil de
1889, ¢estan adecuadas para los tiempos actuales y para la nueva forma de relacionarse las empresas de la economia
colaborativa con sus usuarios y de estos entre si, 0 es ineludible una reforma, incluso su sustitucién, para que el
marco legal pueda responder apropiadamente a las expectativas de las empresas y de los ciudadanos del siglo XXI?

Como he dicho, es una cuestion de falta de regulacion. Las viejas instituciones no sirven si no se interpretan en la
realidad social en que hayan de ser aplicadas; y aun asi las relaciones comerciales deben desarrollarse para prever
soluciones a necesidades, por un lado, y proteccion frente a los abusos, por otro. Creo que es necesario un constante
cambio y este viene por la adaptacion al cambio social que ello produce. Asi por ejemplo Uber y otras compafiias
utilizan algoritmos complejos para determinar la maximizacion del beneficio a través de las curvas de utilidad de los
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consumidores. Esto lo hacen a través de “big data”. Nosotros estamos en pafiales frente a ello y si no existe una
regulacidn acerca de la materia podra haber abusos. Necesitamos ademas expertos.

3. (Cree que en este escenario, como en el de la contratacion con consumidores, sera de nuevo crucial el papel que
puedan desempefiar las autoridades legislativas europeas? ;Podria ser necesaria una normativa internacional para el
establecimiento de “reglas comunes de juego” que permitan un desarrollo equilibrado de la economia colaborativa?

Creo muy dificil una normativa mundial sobre ello si tenemos en cuenta las diferentes culturas e idiosincrasias de los
pueblos que conforman el mundo. No obstante, serd Europa la que venga —y lo esta haciendo— a regular la materia.
Si que hay una materia importante en donde el sentido juridico-econdmico mundial imperara en estos supuestos y es
el de la proteccion de la competencia (“antitrust”). Aqui hay poco diferente entre unos y otros paises y las conductas
de abuso parten del mismo origen y tienen el mismo destino. Creo que son importantes en estas materias tanto las
“Agencias Antitrust” como los juzgados especializados en materia de defensa de la competencia.

4. En la base de la economia colaborativa encontramos la inmediatez que proporcionan los avances tecnolégicos y la
ausencia de autoridades centrales a las que quedan sometidos los interesados, ;casa mal esta vision con el tradicional
enfoque regulatorio?

Pues eso es. Si no tenemos un buen legislativo, reguladores y supervisores, casara mal con todo. Juridicamente las
nuevas instituciones deben ser adecuadas a la contratacién existente y esto puede ser a veces complicado.
Necesitamos ademas centrar nuestra vision en la proteccion de los consumidores que son la parte mas desfavorecida y
establecer sistemas de proteccion, reclamacion y defensa que no sean desproporcionados. Por lo tanto, si es
colaborativa esta bien pero finalmente existe un consumidor de ese producto o servicio y a este habra que protegerlo.

5. Otra de las claves de esta época reside en la obtencion y en el tratamiento masivos de informacion (“big data”).
Nuestra vigente Constitucion de 1978, que en este punto si es muy innovadora, mostré su preocupacion por la
limitacion del uso de la informatica para garantizar el honor y la intimidad personal y familiar de los ciudadanos y el
pleno ejercicio de sus derechos. En cambio, los ciudadanos no prestamos muchas veces excesivo celo por la
proteccion de nuestros datos de caracter personal. ;Cree que podria ser este otro ambito sensible sobre el que
deberiamos reflexionar?

Como ya he dicho, debemos protegernos frente a este uso en cuanto sea abuso. No es malo utilizar los datos para
configurar un sistema mas competitivo y llegar alli donde no llegan otros o en competencia legal con otros. Sin
embargo, esos datos deben estar protegidos y en cualquier caso ser utilizables desde la innovacidn y respeto para la
mejora de los servicios a los ciudadanos. La regla de la prohibicion por la prohibicion no es buena. Debemos exigir
una normativa que otorgue transparencia y desde esta podremos actuar. Ademas y en relacion con las reclamaciones
de los consumidores es basico considerar que los tramites para esto deben facilitarse mas ain que en la actualidad. Al
ciudadano le cuesta tiempo, dinero y a veces actla con poca esperanza de obtener una respuesta. Nuestras
instituciones estan al servicio del ciudadano y por tanto una de sus misiones es protegerlo.
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Principales hitos normativos del periodo comprendido entre el
cuarto trimestre de 2016 y el primer semestre de 2017

José Maria Lopez Jiménez

os principales hitos normativos del periodo de
referencia son los que se enumeran a
continuacion:

Primer semestre de 2017

- Real Decreto-ley 1/2017, de 20 de enero, de
medidas urgentes de proteccion de consumidores en
materia de clausulas suelo.

El presente Real Decreto-ley tiene como objeto el
establecimiento de medidas que faciliten la
devolucion de las cantidades indebidamente
satisfechas por el consumidor a las entidades de
crédito en aplicacion de determinadas clausulas suelo
contenidas en contratos de préstamo o crédito
garantizados con hipoteca inmobiliaria.

- Real Decreto-ley 5/2017, de 17 de marzo, por el
que se modifica el Real Decreto-ley 6/2012, de 9 de
marzo, de medidas urgentes de proteccion de
deudores hipotecarios sin recursos, y la Ley 1/2013,
de 14 de mayo, de medidas para reforzar la
proteccion a los  deudores hipotecarios,
reestructuracion de deuda y alquiler social.

Esta disposicion pretende, en primer lugar, ampliar el
ambito de aplicacién de las medidas de proteccion de
los deudores hipotecarios en situacion de especial
vulnerabilidad, lo que supone tanto modificar el
ambito de aplicacion del Codigo de Buenas Practicas
como el de aquellas personas que se pueden
beneficiar de la suspension de los lanzamientos sobre
viviendas. En segundo término, se amplia en tres
afios adicionales, desde la entrada en vigor de esta
norma, la aplicacion de la suspensién de lanzamiento.
Finalmente, se establecen mecanismos de alquiler en
favor de los deudores ejecutados sobre los inmuebles
cuyo lanzamiento sea objeto de suspension.

- Real Decreto 536/2017, de 26 de mayo, por el que
se crea y regula la Comision de seguimiento,
control y evaluacion prevista en el Real Decreto-ley
1/2017, de 20 de enero, de medidas urgentes de
proteccién de consumidores en materia de clausulas
suelo, y por el que se modifica el articulo 6 del Real
Decreto 877/2015, de 2 de octubre, de desarrollo de
la Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de cajas de
ahorro y fundaciones bancarias.

Por medio de este Real Decreto-ley se crea la
Comision de seguimiento, control y evaluacién del
Real Decreto-ley 1/2017, de 20 de enero, de medidas
urgentes de proteccion de consumidores en materia

de clausulas suelo. Esta Comision estd adscrita al
Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.
Asimismo, se actualiza el régimen para constituir un
fondo de reserva, cuando sea procedente, por parte de
las fundaciones bancarias.

- Real Decreto-ley 9/2017, de 26 de mayo, por el que
se transponen directivas de la Union Europea en los
ambitos financiero, mercantil y sanitario, y sobre el
desplazamiento de trabajadores.

El Real Decreto-ley persigue la transposicion en
plazo de diversas Directivas comunitarias: la
Directiva (UE) 2015/566, de 8 de abril, la Directiva
(UE) 2015/565, de 8 de abril, la Directiva
2014/104/UE, de 26 de noviembre, la Directiva
2014/67/UE, de 15 de mayo, la Directiva
2013/50/UE, de 22 de octubre, y la Directiva
98/26/CE, de 19 de mayo.

- Reglamento (UE) 2017/1129, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017,
sobre el folleto que debe publicarse en caso de
oferta pablica o admision a cotizacion de valores en
un mercado regulado y por el que se deroga la
Directiva 2003/71/CE.

Este presente Reglamento define los requisitos para la
elaboracidn, aprobacion y distribucion del folleto que
debe publicarse cuando se ofertan al publico o se
admiten a cotizacion valores en un mercado regulado
situado o en funcionamiento en un Estado miembro.

- Reglamento (UE) 2017/1131, del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017
sobre fondos del mercado monetario.

El presente Reglamento establece normas sobre los
instrumentos financieros aptos para inversion por los
fondos del mercado monetario (FMM) establecidos,
gestionados o comercializados en la Unién, sobre la
cartera de los FMM vy sobre la valoracion de los
activos de los FMM, asi como sobre los requisitos de
informacién en relacion con los FMM.

- Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo
y del Consejo, de 14 de junio de 2017, sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades.

La presente Directiva establece medidas en relacién
con lo siguiente:

o La coordinacion, para hacerlas equivalentes, de
las garantias que, para proteger los intereses de

Ne 19. 2017

67

eXtoikos



socios y terceros, se exigen en los Estados
miembros a determinadas sociedades, en lo
relativo a la constitucion de sociedades
anonimas, asi como al mantenimiento y
modificaciones de su capital.

o La coordinacion, para hacerlas equivalentes, de
las garantias que, para proteger los intereses de
socios y terceros, se exigen en los Estados
miembros a ciertas sociedades, en lo relativo a
la publicidad, a la validez de las obligaciones
contraidas por las sociedades por acciones y las
sociedades de responsabilidad limitada, y a la
nulidad de dichas sociedades.

o Los requisitos de publicidad en relacion con las
sucursales constituidas en un Estado miembro
por determinadas formas de sociedades sujetas
a la normativa de otro Estado.

o Las fusiones de sociedades anénimas.

o Las fusiones transfronterizas de sociedades de
capital.

0 La escisidn de sociedades andnimas.

- Real Decreto-ley 11/2017, de 23 de junio, de
medidas urgentes en materia financiera.

Este Real Decreto-ley regula una serie de medidas de
caracter urgente en relacién con el sector financiero,
con la finalidad de permitir que determinadas
entidades de crédito adopten politicas y estrategias
para mejorar su resistencia a los riesgos que pueden
surgir en el ejercicio de su actividad, asi como
facilitar el cumplimiento de los requisitos
establecidos por la nueva regulacion financiera y
adecuarla a los estandares internacionales y europeos.
Se procede, por un lado, a incorporar expresamente al
régimen juridico de las cooperativas de crédito la
posibilidad de integrarse en sistemas institucionales
de proteccion previstos en la normativa europea,
adoptando una serie de medidas destinadas a facilitar
su constitucion y potenciar su eficaz funcionamiento,
y, por otro lado, a introducir, siguiendo los estandares
internacionales, una especialidad en el régimen
concursal de las entidades de crédito y empresas de
servicios de inversion, como es la distincion, dentro
de la categoria de los créditos ordinarios, entre
créditos preferentes y créditos no preferentes.

- Ley 3/2017, de 27 de junio, de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2017.

Cuatro trimestre de 2016

- Real Decreto-ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el
que se adoptan medidas en el ambito tributario
dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas
y otras medidas urgentes en materia social.

Con este Real Decreto-ley se adoptan diversas
medidas dirigidas a la consolidacién de las finanzas
publicas que vienen a completar las contenidas en el
Real Decreto-ley 2/2016, de 30 de septiembre.

De las medidas del Real Decreto-ley 3/2016 cabe
destacar lo siguiente:

0 En el &mbito del Impuesto sobre Sociedades:

= No deducibilidad de las pérdidas realizadas
en la transmisién de participaciones en
entidades, siempre que se trate de
participaciones con derecho a la exencion
en las rentas positivas obtenidas, tanto en
dividendos como en plusvalias generadas
en la transmisién de participaciones.
Asimismo, queda excluida de integracion
en la base imponible cualquier tipo de
pérdida que se genere por la participacion
en entidades ubicadas en paraisos fiscales o
en territorios que no alcancen un nivel de
tributacién adecuado.

Ensanchamiento de la base imponible, a
través de un nuevo mecanismo de reversion
de aquellos deterioros de valor de
participaciones que resultaron fiscalmente
deducibles en periodos impositivos previos
a 2013. Esta reversion se realiza por un
importe minimo anual, de forma lineal
durante cinco afios.

Regulacion del limite a la compensacion de
bases imponibles negativas para grandes
empresas con importe neto de la cifra de
negocios de, al menos, 20 millones de
euros, acompafiado de un nuevo limite en la
aplicacion de deducciones por doble
imposicion  internacional o interna,
generada o pendiente de compensar, con el
objeto de conseguir que, en aquellos
periodos impositivos en que exista base
imponible positiva generada, la aplicacion
de créditos fiscales, al reducir la base
imponible o la cuota integra, no minore el
importe a pagar en su totalidad.

o En el Impuesto sobre el Patrimonio se procede a
prorrogar durante 2017 la exigencia de su
gravamen.

OEn el dmbito de los Impuestos Especiales, en
concreto, en el Impuesto sobre Productos
Intermedios y en el Impuesto sobre el Alcohol y
Bebidas Derivadas, se incrementa en un 5% la
fiscalidad que grava el consumo de los productos
intermedios y del alcohol y de las bebidas.

0 Se aprueban los coeficientes de actualizacion de
los valores catastrales para 2017.
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o Seguridad Social: Se actualizan para 2017 las
cuantias del tope maximo de la base de cotizacion
a la Seguridad Social, asi como de las bases
maximas de cotizaciéon en cada uno de ellos,
incrementandolas en un 3% respecto a las
vigentes en 2016.

0 Se establece el salario minimo interprofesional
para 2017 con un incremento del 8% respecto del
establecido para 2016.

- Real Decreto-ley 2/2016, de 30 de septiembre, por
el que se introducen medidas tributarias dirigidas a
la reduccion del déficit pablico.

Se introducen en este Real Decreto-ley
modificaciones en el régimen legal de los pagos
fraccionados del Impuesto sobre Sociedades, que
podran ser objeto de revision en el futuro, sobre la
base de la evolucion de los ingresos del Estado.

- Circular 7/2016, de 29 de noviembre, del Banco de
Espafia, por la que se desarrollan las
especificidades contables que han de aplicar las
fundaciones bancarias, y por la que se modifican la
Circular 4/2004, de 22 de diciembre, a entidades de
crédito, sobre normas de informacion financiera
publica y reservada, y modelos de estados
financieros, y la Circular 1/2013, de 24 de mayo,
sobre la Central de Informacion de Riesgos.

Esta Circular tiene por objeto regular el régimen de
las cuentas anuales, individuales y consolidadas, de
las fundaciones bancarias, asi como el de los estados
reservados que deben remitir al Banco de Espafia.

- Real Decreto-ley 4/2016, de 2 de diciembre, de
medidas urgentes en materia financiera.

Esta disposicién regula determinados aspectos
relacionados con el Fondo Unico de Resolucién, con
el régimen contable especifico de SAREB y con el
plazo de desinversion por el FROB en las entidades
en las que participa.
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Robert E. Litan: “Trillion Dollar Economists. How Economists

and Their Ideas Have Transformed Business”
Wiley, Bloomberg Press, Hoboken, New Jersey, 2014, xiv + 385 paginas

José M. Dominguez Martinez

La crisis de 2007-2008 y el papel de los
economistas

a crisis econdmica y financiera internacional

de 2007-2008 ha tenido  multiples

consecuencias. Algunas de ellas no se
percibieron hasta pasado bastante tiempo. Otras, en
cambio, fueron inmediatas y no se hicieron esperar.
La cotizacion de los economistas como profesionales
sufrio un completo y abrupto desplome, ante las
acusaciones de su falta de competencia por no haber
sabido prever minimamente el curso que tomaron los
acontecimientos en la realidad econémica. Pero el
vilipendio al que desde entonces vienen siendo
sometidos  los  economistas no  proviene
exclusivamente de fuera de la profesion sino que ha
contado también con destacados exponentes
endoégenos. En contraposicion, hay que esforzarse
bastante para encontrar posiciones de defensa del
papel de los economistas incluso dentro de sus
propias filas'.

Aunque, ciertamente, como hemos tenido ocasién
de sefialar en otro lugar?, es raro encontrar un &mbito
cientifico donde exista tanta polaridad entre los
ejercientes, tantas disparidades en la interpretacién de
una misma realidad y tanta divergencia respecto a las
medidas a aplicar para resolver los problemas
sociales. Ante el panorama resultante, no es de
extrafiar la situacion de desconcierto y de desazén
que se ha ido afianzando dentro del colectivo de los
economistas. En paralelo, la devaluacion del
conocimiento econémico en la discusién puablica se
ha ido extendiendo de manera imparable, con
inevitables repercusiones en los planos politico y
social.

La contribucion de los economistas en perspectiva
histérica

En este contexto, cobra una gran importancia, en
nuestra opinion, situar la labor desarrollada por los
economistas en una perspectiva temporal amplia. De
manera magistral, Sylvia Nasar, en su libro “La gran
busqueda”, lleva a cabo un recorrido historico por las
aportaciones de los grandes economistas, poniendo de

! Entre tales excepciones cabe citar la de B. Medel, “El
papel de los economistas en la sociedad”, eXtoikos, n° 1,
2011.

2 J. M. Dominguez, “La ensefianza de la Economia en la
Universidad: el reto de su revision”, eXtoikos, n° 16, 2015.

relieve sus esfuerzos y sus valiosas contribuciones
para mejorar las condiciones de vida de las personas®.

Tras leer tan magnifica obra no es dificil refrendar
la célebre sentencia de John M. Keynes cuando
afirmaba que “los hombres practicos, que se
consideran a si mismos bastante exentos de cualquier
influencia intelectual, son usualmente esclavos de
algiin economista difunto”. Tan conocida cita se
recoge al inicio del capitulo introductorio de la obra
de Robert E. Litan de la que se da cuenta en estas
paginas, escrita en el afio 2014. Este economista
norteamericano se encarga de demostrarnos que
muchas de las ideas que tienen aplicacion en el
mundo de la empresa y de la politica econémica
también provienen del intelecto de economistas, en
este caso, aun vivos en una proporcion significativa.

ECONOMISTS

ROBERT E. LITAN

La obra de Robert E. Litan: motivaciones y tesis
principales

Ya desde las primeras paginas comprobamos, no
sin una cierta dosis de sorpresa, que Litan no solo no
es un economista apocado o amedrentado ante el
enjuiciamiento a la profesion, ni tampoco una
persona atormentada por la carga de un posible

® Una sintesis se ofrece en J. M. Dominguez, “El genio
econdémico en perspectiva historica: la gran blsqueda de
Sylvia Nasar”, eXtoikos, n° 13, 2014.
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sentimiento de culpabilidad. No, no solamente no es
asi, sino que saca pecho, se muestra orgulloso de
pertenecer a ese campo Yy convencido de la
importancia de las ideas econémicas para el avance
de la sociedad, el dinamismo econdmico y el
bienestar social.

Tres son las fuentes de inspiracion que llevaron a
Litan a escribir el libro referenciado: i) la que
considera un tanto injustificada critica a la profesion
econdmica a raiz de la reciente crisis financiera; ii) el
escaso crédito concedido a las ideas econémicas por
algunos representantes del mundo empresarial; y iii)
la demanda percibida de libros econdémicos escritos
con claridad.

Una de las principales tesis que mantiene en el libro
es que la prediccion, pese a los extendidas burlas
populares, no es en modo alguno el ndcleo de lo que
hacen los economistas, y él se afana por transmitir
que algunas ideas econémicas han sido sumamente
relevantes en el lanzamiento o en la mejora de la
actuacion de numerosos proyectos empresariales.
Sostiene que las nociones econémicas expuestas en
su obra, conjuntamente, han creado billones de
dolares de renta y riqueza en Estados Unidos y el
resto del mundo.

La obra de Robert E. Litan: estructura y
contenido

Tras los dos capitulos iniciales, en uno de los cuales
se ofrece una introduccion a los conceptos
econdmicos basicos, el libro despliega sus contenidos
en tres partes: la primera, dedicada al uso directo de
las ideas econdémicas en el mundo empresarial; la
senda, centrada en el marco de actuacion de las
empresas; la tercera y Gltima, orientada a una vision
prospectiva. En total, son quince los capitulos que
componen el texto.

Hay una tendencia generalizada a etiquetar a los
economistas en funcion de la escuela de pertenencia o
adscripcion: keynesianos, neokeynesianos,
monetaristas, liberales, neoliberales..., pero estas y
otras muchas categorias, como gustaba decir a un
famoso Premio Nobel Economia, pueden resumirse
en dos, la de los economistas que saben y la de los
que no saben. Quizds podria afiadirse una
subcategoria dentro de esta Ultima, la de quienes no
saben que no saben. En fin, el contenido de las
abundantes paginas del libro de Liton avala su
pertenencia inequivoca a la primera de las
mencionadas agrupaciones en esa clasificacion
bipolar. El trabajo resefiado contiene una
extraordinaria acumulacién de conocimientos y una
muestra palpable del dominio exhibido por su autor
en el manejo de los fundamentos del analisis
econémico, asi como en la aplicacion de las ideas
econdmicas al ambito empresarial.

Quien complete —no sin un apreciable esfuerzo
intelectual- el recorrido por los quince capitulos del

libro dificilmente podra evitar cambiar o, en su caso,
reforzar en sentido positivo, su percepcion acerca del
papel efectivo de los economistas en la sociedad.

Tras el capitulo inicial, justificativo de la elaboracion
de la obra e ilustrativo de su planteamiento, en el
segundo, como antes se sefialaba, se ofrece una
sintesis de los aspectos conceptuales basicos de la
Economia, con una vision clarificadora de la funcién
de los mercados y de los precios, del alcance de los
fallos del mercado, de la nocién de racionalidad
econdmica, y del papel clave desempefiado por la
productividad, entre otras cuestiones. Cabe
mencionar el tratamiento dado al tipico conflicto
entre las vertientes de la eficiencia y la equidad.

Posteriormente, en los seis capitulos que integran la
primera parte, aborda las distintas alternativas para la
determinacién de los precios de los bienes y
servicios, el enfoque de la minimizacion de costes
para la realizacién de actividades, la utilizacion de las
herramientas estadisticas y econométricas para la
gestion empresarial, el recurso a los experimentos en
el campo econdémico, el disefio de mercados como
area especializada en hacer funcionar los mercados
mas eficientemente mediante un mejor ajuste de la
oferta y la demanda, y la ingenieria financiera.

Ya en la parte segunda, se ocupa del analisis de la
tension tradicional entre las opciones de regulacion y
desregulacion de los distintos sectores y actividades
econdmicas. El transporte en sus distintas
modalidades acapara la atencion, asi como la energia,
las telecomunicaciones y las finanzas.

Por altimo, en la tercera parte, integrada por tres
capitulos, analiza algunas ideas econdmicas cuya
aplicacion en el campo empresarial esta en debate, se
detiene en las posibles alternativas para garantizar la
sostenibilidad financiera del sector publico y
pronostica el perfil de la profesién econémica en los
afios venideros.

Las claves del relato de Litan: un amplio elenco de
proposiciones

Ante la enorme riqueza de conceptos, aspectos,
matices y experiencias que se desgranan a lo largo de
la obra, resultaria bastante complicado intentar
plasmar aqui una sintesis  verdaderamente
representativa del conjunto. Simplemente a titulo
ilustrativo, recogemos a continuacion algunas
proposiciones que se extraen del libro:

1. El supuesto de la racionalidad es importante por
dos razones: de un lado, permite predecir mas
facilmente el comportamiento de los agentes
econoémicos, de otro, posibilita el tratamiento
matematico, ya que las matematicas se han
convertido en la lengua franca de la Economia
académica.

2. Los precios son realmente importantes en
cualquier economia como sefiales clave para
guiar el comportamiento de los productores y los
consumidores.
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3. Los mercados pueden fallar en maximizar la
eficiencia bajo ciertas condiciones, pero la
alternativa a la asignacion mediante el precio es
la cola.

4. La innovacion es el principal factor que afecta al
crecimiento de la productividad.

5. La redistribucién de la renta es un objetivo
deseable, pero llevada a un extremo puede reducir
el tamafio de la tarta a repartir.

6. El sector publico puede ayudar a un mejor
funcionamiento de los mercados, pero el sector
publico también falla.

7. Los cambios permitidos en la politica de precios
de los billetes de avién han posibilitado unos
ingentes beneficios monetarios a los usuarios.

8.Sin las innovaciones promovidas por los
economistas, algunos negocios no se habrian
desarrollado tan rapidamente como lo han hecho
y otros no habrian sobrevivido hasta hoy.

9. La aplicacion del método de la programacion
lineal ha hecho factible la minimizacién del coste
en muchas industrias.

10. El declive del negocio de los macromodelos
econémicos no ha acabado con el desarrollo de
andlisis  de  previsiones  sectoriales vy
empresariales. La consultoria econémica implica
la aplicacion de los instrumentos
microeconomicos a los retos que los individuos y
las empresas afrontan. La consultoria econémica
en el campo de las disputas legales es un area en
auge.

11. También lo es, en el &mbito del deporte
profesional, el uso de la estadistica para descubrir
y explotar las ineficiencias en el valor de los
jugadores individuales para determinar codmo y en
qué medida contribuyen a la actuacién de sus
equipos.

12. Puede no ser necesario contar con economistas
para el inicio de nuevos negocios, pero cuanto
mejor sea su investigacion sobre los factores del
emprendimiento exitoso, mayor serd el numero
de empresarios y de compafiias con éxito.

13. Los disefiadores de mercados aplican los
principios del analisis econémico —competencia,
incentivos, informacién, economias de escala-
para disefiar mecanismos de intercambio o
mejorar los mercados existentes.

14. Las economias modernas no podrian existir sin
un sistema financiero avanzado. La mayor parte
de las innovaciones financieras han sido
positivas, pero también ha habido otras que
resultaron erréneas. Sin embargo, la mayor parte
de estas udltimas no fueron ideadas por los
economistas, aunque muchos de estos estuvieron
lentos en tomar conciencia de su alcance.

15. A corto plazo, los precios de las acciones son
impredecibles y, por tanto, es prudente para la
mayoria de los inversores comprar y mantener
instrumentos basados en una cesta amplia de
activos.

16. La regulacion de las aerolineas tenia como
finalidad reducir los precios de los billetes, pero,
en la préactica, las protegio de la competencia y
las llevo a operar con unos costes medios altos,
con el consiguiente perjuicio para los pasajeros.
La desregulacion de los precios y de la entrada en
todos los sectores de la industria del transporte ha
cumplido lo que los economistas que la apoyaron
decian que ocurriria: ha bajado los precios.

17. Litan, segin él como la gran mayoria de
economistas, muestra su oposicion a la
implantacion de controles en cualquier industria,
incluida la energética, que no se caracterice por
ser un monopolio natural.

18. Los economistas han desempefiado un papel
integral en la configuracion de las politicas
publicas que fomentaron los avances en las
telecomunicaciones.

19. La mayoria de los economistas no solo no se ha
opuesto, sino que ha respaldado fuertemente la
regulacién dirigida a asegurar que las empresas
financieras tengan un capital adecuado vy
suficiente.

20. Segun Litan, las causas de la crisis de 2007-
2008 pueden concretarse en dos: un excesivo
volumen de préstamos de baja calidad crediticia
(subprime) concedidos por bancos y otras
entidades no  bancarias; el  excesivo
endeudamiento de las entidades bancarias y de
otras no bancarias. Considera que los
economistas pudieron tener alguna influencia,
pero no demasiada, en estas dos causas, y lo que
no puede ignorarse es el impulso politico a la
promocion de la vivienda en propiedad.

21. El mercado de CDS (credit default swaps)
permanece muy Vvivo después de la crisis, ya que
desempefian dos funciones utiles, la de actuar
como un seguro y la de servir como el
equivalente funcional de un mercado de
prediccion de los impagos de préstamos o bonos.

22. Las propuestas de aplicacion de precios segun
el grado de congestion puede ser la Unica
solucién realista para reducir los problemas de
tréfico.

23. La introduccién de alguna forma de “crédito
para la adquisicion de servicios” (otorgamiento a
cada beneficiario de una cantidad dineraria fija
para la compra de un seguro médico privado)
puede ser una alternativa ineludible para controlar
el crecimiento de los gastos publicos en sanidad.

24. El futuro de la Economia dista de ser ldgubre y,
de hecho, a medida que su campo se haga mas
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practico, sera incluso mas valiosa para la
sociedad.

25. En las préximas décadas, la Economia se
fusionara con otras especialidades y se reducira la
demanda de economistas puros.

Coémo valorar la contribucién de los economistas
al progreso social

Como destaca el autor, la tesis principal del libro es
que los economistas y sus ideas pueden jugar y han
jugado un importante papel en ayudar a tener éxito a
muchas empresas y emprendedores en numerosas
industrias. Para él, es sorprendente que, entre todas
las personas, los economistas no hayan comprendido
esto ni hecho mas por promover el valor de lo que
hacen en su vida.

Al leer la obra de Litan, al igual que ocurre con la
antes citada de Nasar, se toma conciencia de la
trascendencia de las contribuciones de los
economistas. Al reflexionar al respecto, da la
sensacion de que los desarrollos acaecidos a raiz de
su aplicacion se han producido de forma natural y
espontanea, por mero transcurso del tiempo. Como
ocurre en otros casos, lo que forma parte del paisaje
se da por hecho, no se toma conciencia de su
influencia hasta que se produce una interrupcién o
una quiebra del modelo. Para apreciar el impacto de
las ideas economicas seria necesario comparar el
curso de dos experiencias, miméticas en lo demas,
con y sin la implementacion de las doctrinas
econdmicas. Desafortunadamente, nunca podremos
saber con total certeza qué habria ocurrido en la
préctica en la evolucion de una empresa, de un sector
0 de un pais entero, de haber seguido otros dictados
econémicos, pero la realidad es rica en una variedad
de casos diferenciados en cada uno de esos dmbitos
que se han regido por pautas diferentes.

En el prefacio nos dice el autor que espera que, a
medida que leamos el libro, podamos decir que él
ama la Economia. Ese rasgo, efectivamente, queda
patente de manera claramente perceptible desde el
inicio; también, su dominio técnico y su capacidad
para ligar la teoria y la practica.
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Mervyn King: “The end of alchemy. Money, banking and the

future of the global economy”
Little, Brown, Londres, 430 paginas

José Maria Lopez Jiménez

ervyn King ha sido el Gobernador del

Banco de Inglaterra entre 2003 y 2013, es

decir, durante los afios de incubacion,

explosion e inmediata gestion de la crisis

financiera. En esta obra ofrece su

privilegiada vision de la crisis, aporta su
punto de vista y opina sobre cuél deberia ser la
evolucion de la economia y las finanzas para tratar de
evitar una repeticion, que seria mucho mas deletérea,
de los hechos.

Justo al comienzo del libro afirma que en ningin
momento ha sentido estrés durante su servicio en el
Banco de Inglaterra: “el estrés viene cuando pierdes
tu empleo y tienes la responsabilidad de una familia a
la que sostener”, no cuando trabajas en una
institucion como el banco central inglés.

El relato cobra viveza con las notas biogréficas que
King va dejando caer en el desarrollo del libro, sin
abusar de ellas. Admite que dificilmente se habria
encontrado un mejor presidente de gobierno para
Italia que Mario Monti, a pesar de no haber sido
elegido por el pueblo y de carecer de mayoria
parlamentaria... En cuanto a Mario Draghi, con el
que coincidié en unas jornadas al comienzo de los
Juegos Olimpicos de Londres, en 2012, admite su
sorpresa ya que, a diferencia de otros banqueros
centrales, el presidente del Banco Central Europeo no
ley6 su discurso, que fue el del famoso “whatever it
takes”. También es llamativo, por ejemplo, que
admite haber impartido charlas en colegios para
explicar qué es el dinero, lo que muestra un
compromiso hacia la educacion financiera a una edad
temprana. Refiere, por Gltimo, entre otras anécdotas,
que cuando abandond la institucion monetaria el
balance del Banco de Inglaterra se habia duplicado,
bajo la creencia de algunos de que todos los
problemas econémicos se pueden resolver por los
bancos centrales (“the only game in town”). Esperar
tanto de los bancos centrales, precisa, puede erosionar
una independencia que sirvié para domar la inflacion
décadas atras, y originar que los bancos centrales
dejen de ser uno de los tres grandes inventos de la
humanidad.

Sin embargo, no se trata de unas memorias, a las
que nuestro autor, cuando han sido escritas por
protagonistas de estos afios de plomo, no parece
sucumbir: «sus titulos son numerosos, pero todas
comparten el mismo subtitulo invisible: “cémo salvé
el mundo. [...] Las memorias, ya sean de politicos o

en el Banco de Inglaterra, refiere que todos ellos
seran de dominio publico una vez transcurran veinte
afios, por lo que entonces estaran al alcance de los
historiadores que desde el futuro buceen en el pasado.

Su experiencia en el Banco le ha servido para
conocer la inadecuacién de los “modelos”, ya se trate
de descripciones verbales o de ecuaciones
matematicas usadas por los economistas para explicar
las oscilaciones en el gasto o la produccion. Por ello,
el libro esté escrito en inglés llano (“plain English”) y
se basa en ejemplos de la vida real, por lo que aspira
a que esté al alcance de lector no especialista en
economia pero interesado en las materias que trata.

THE END
of
ALCHEMY

MONEY, BANKING, AN THE

_\

MERVYN KING

&

La idea central de “The end of alchemy” es que el
dinero y la banca son instituciones que han surgido
antes que el capitalismo moderno, y estan
condicionadas por la Historia y por la tecnologia de
épocas pretéritas. El dinero y la banca permitieron el
desarrollo de la economia de mercado y una promesa
de alquimia financiera. Pero, en verdad, el dinero y la
banca son, més que alquimia, el talén de Aquiles del
capitalismo, dada la transformacion de los depdsitos
bancarios con un valor seguro en inversiones
arriesgadas e iliquidas a largo plazo.

Sin  embargo, los acontecimientos parecen
contradecir la afirmacion de King segun la cual la
intermediacion de los bancos entre los depositantes y
los solicitantes de crédito proporciona amplio margen
a los banqueros para obtener beneficios (el interés de
los préstamos a largo plazo, considera, es mucho
mayor que el que los bancos deben pagar a los
depositantes).

Un simple repaso a los discursos de los
responsables del Mecanismo Unico de Supervision
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del Banco Central Europeo, con su continua
interpelacién a las entidades para el cambio del
modelo de negocio y para la mayor obtencién de
ingresos via comisiones, muestra lo controvertido de
esta opinion.

El libro estda dominado por cuatro conceptos,
verdaderos “leitmotivs”, que se reiteran a lo largo de
toda la obra: “desequilibrio”, “incertidumbre radical”,

“el dilema del prisionero” y “confianza”.

Pero lo que mas nos alarma, y no solo se lo hemos
leido a King, es que “parece que nuestra economia de
mercado actual no estd proporcionando un efectivo
enlace entre el presente y el futuro”. Algo ha fallado
en la relacion de las finanzas —Ila estructura del
dinero y la banca— vy el sistema capitalista, que, sin
duda, ha demostrado a través de los afios ser la ruta
de mayor éxito para escapar de la pobreza y alcanzar
la prosperidad.

Durante los dos dltimos siglos hemos dado por
hecho que el crecimiento econémico estaba
garantizado, pero la realidad se ha comprobado que
es otra (en esta linea, nos remitimos a las resefias de
“La gran degeneracion. COmo decaen las
instituciones y mueren las economias”, de Liall
Ferguson, y a la de “When the money runs out. The
end of Western affluence”, de Stephen D. King, en
los nimeros 16 y 18, respectivamente, de eXtoikos).

Uno de los argumentos de la obra es que la
economia ha incentivado formas de pensar que han
hecho la crisis inevitable: “Dios puede haber
inventado el universo, pero los hombres han creado el
papel moneda y los bancos expuestos a los riesgos.
Se trata de instituciones humanas, fuentes
importantes de innovacion, prosperidad y progreso
material, pero también de avaricia, corrupcion y
crisis”. Probablemente, sea este parrafo el que haya
inspirado el titulo de la obra: “La idea de que el papel
moneda podria reemplazar a los intrinsecamente
valiosos oro y metales preciosos, y que los bancos
podrian tomar depoésitos seguros a corto plazo y
transformarlos en inversiones arriesgadas a largo
plazo, surgieron en la Revolucién Industrial en el
siglo XVIII. Fue revolucionario e inmensamente
seductor. Fue en realidad alquimia financiera [...]".

Segln Mervyn King, “durante los meses de agosto
de 2007 y octubre de 2008, lo que parecia la época de
la sabiduria pasé a ser vista como la de la estupidez, y
las creencias se convirtieron en incredulidad”. Desde
el primer momento, como manifestd publicamente,
King encontré numerosas similitudes entre esta crisis
y las principiadas en 1914 y 1929. Un mayor
conocimiento histérico, sin duda, habria alentado a
las autoridades a tomar las decisiones correctas en un
menor lapso de tiempo.

King describe, sin aportar mucho mas a lo que ya
sabemos, los afios de la Gran Moderacién y la Gran

Recesion. Si apunta, aunque de pasada y en una senda
que quizas no haya sido explorada en exceso en sus
implicaciones monetarias y financieras, a la caida del
Muro de Berlin, a la que califica como “punto de
inflexion clave” (quién sabe si el reciente
fallecimiento de Helmut Kohl puede despertar, como
legado pdstumo, un mayor interés por esta época, en
efecto, tan relevante).

Nos parece de particular interés la formulacién de
las que llama “primera ley de las crisis financieras”
(una situacion insostenible puede prolongarse durante
un periodo mucho mas largo de lo que se puede
pensar que es posible) y “segunda ley de las crisis
financieras” (cuando una situacion insostenible llega
a su fin, ello ocurre mas rapido de lo que se puede
imaginar). A proposito de los problemas de agencia
en los bancos y el poder casi omnimodo de sus
administradores y directivos, aun a costa del interés
de los propietarios de las entidades, que son los
accionistas, King cita un principio que por relevante
traemos a colacion aqui, junto a las dos “leyes”: los
que gestionan el dinero de otros son mas descuidados
con estos fondos que cuando administran los propios.

En su opinion, el epilogo de la crisis financiera
implica que la alquimia del sistema de dinero y banca
continla. No son muchas las cosas que han
cambiado, pues la estructura de la banca permanece,
al igual que la confianza en la funcion de los bancos
centrales. La Ley Dodd-Frank para la Reforma de
Wall Street y la Proteccion de los Consumidores de
2010, o la normativa europea de 2013 sobre
requerimientos de capital [la Directiva 2013/36/UE y
el Reglamento (UE) 575/2013] no han servido para
cambiar la estructura fundamental del sistema
bancario. Por si no fuera suficiente, necesitamos una
nueva teoria, mas alla de las aportaciones de
Bernanke, Krugman, Rogoff o Summers, que
explique por qué la demanda global es tan débil y los
tipos de interés reales son tan bajos.

También ofrece nuestro autor su vision sobre el
dinero, propio de las sociedades capitalistas, cuya
funcion es permitir el intercambio de “trabajo hoy por
poder generalizado de compra en el futuro”,
engrasando las ruedas de las transacciones
comerciales y financieras.

La historia del dinero es, en su opinién, la historia
de como hemos evolucionado como animales
sociales, comerciando los unos con los otros, en un
proceso que desde la Mesopotamia y el Egipto de
hace 11.000 afios, partiendo de elementos
(“commodities™) con valor econémico intrinseco,
como los cereales o el ganado (recuérdese que
“pecus” —oveja en latin— se halla en el origen
etimoldgico de “pecuniario”), condujo a la acufiaciéon
de los metales preciosos y, mas adelante, a la emision
de billetes y monedas por los bancos centrales y a la
creacion de dinero bancario, sin que sepamos a
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ciencia cierta qué sorpresas nos deparara en el futuro
inmediato el desarrollo tecnoldgico.

King cita al insigne historiador Edward Gibbon
para justificar el caracter social del dinero. Segin el
autor de “Auge y decadencia del imperio romano”:
“El valor del dinero ha sido establecido por consenso
general para expresar nuestros deseos y nuestra
propiedad, como las cartas fueron inventadas para
expresar nuestras ideas; y ambas instituciones, dando
mas energia a los poderes y pasiones de la naturaleza
humana, han contribuido a multiplicar los objetos
para cuya representacion fueron disefiadas”.

El pensamiento de King esta alineado en este
aspecto con el de Yuval Noah Harari, autor de
“Sapiens. De animales a dioses: Una breve historia de
la humanidad”, que serd objeto de recension en un
préximo nimero de eXtoikos.

King dedica particular atencion al proceso de
creacion del dinero bancario, pues los bancos son los
principales creadores de dinero en la forma de
depositos basados en dinero emitido en exclusiva por
los bancos centrales. Trae a colacion la obra de
William Cobbett, de 1828, llamada “Paper Against
Gold; or The History and Mystery of the Bank of
England, of the Debt, of the Stocks, of the Sinking
Fund, and of all the other tricks and contrivances,
carried on by the means of Paper Money”, para
admitir que la tension entre el papel y el oro (una
“reliquia de los béarbaros”, para Keynes) como la base
del sistema monetario le fue revelada cada dia
durante su mandato en el Banco de Inglaterra.

La confianza es lo que da solidez al edificio,
concluye, y, a estos efectos, para su mantenimiento,
es necesario el compromiso entre generaciones, entre
los muertos, los vivos y los que viviran: “quizas sea
cierto que la confianza —no el dinero— hace que el
mundo gire”, como se cantaba en el musical Cabaret.

El dinero se crea hoy dia por el sector privado
(bancos), y esta es la mas seria falla en la gestion del
dinero en nuestras sociedades, lo que ya se puso de
relieve por Thomas Jefferson en 1809, demandando
la restitucion del poder de emitir dinero al pueblo, a
quien realmente pertenece.

King admite que en su carrera en el Banco de
Inglaterra hubo de lidiar con banqueros malvados e
incompetentes, aunque muchos de aquellos con los
que traté no eran ni lo primero ni lo segundo. Ahora
bien, cada uno buscé actuar racionalmente, lo que,
conforme a la teoria de los juegos, provocé que el
resultado colectivo fuera desastroso. Menciona, con
intencion, la obra de Brecht “La dpera de los tres
centavos” (1928): “por qué robar un banco y
arriesgarse a ir a la carcel cuando puedes fundar un
banco y crear dinero”. Visto lo acontecido, no es de
extrafiar que los bancos sean tan impopulares.

A prop6sito de las funciones de los bancos
centrales modernos, King formula la interesante
“teoria de Maradona de los tipos de interés”: en el
Mundial de Méjico de 1986 Maradona marcé a
Inglaterra el célebre gol con la mano (“la mano de
Dios”), ilegal, obviamente, pero no detectado por el
arbitro. Sin embargo, el segundo gol es un ejemplo
del poder de las expectativas. Maradona corri6 desde
su propio campo, superando a cinco jugadores
ingleses, antes de conseguir su brillante gol. Pero lo
llamativo es que, en realidad, Maradona corrié en
linea recta, ya que los jugadores rivales se fueron
apartando de su camino esperando un quiebro hacia
la derecha o hacia la izquierda. La politica monetaria
funciona (o deberia funcionar) de forma analoga,
pues los mercados reaccionan a la vista de lo que se
espera que los bancos centrales decidan, dentro de un
cierto margen de discrecionalidad, exento de la
transparencia que debe caracterizar la actuacion de
las administraciones publicas.

En relacion con los bancos centrales, King
desmonta parte de nuestras convicciones cuando
muestra que la funciéon de prestamista de dltima
instancia no se formul6 por Walter Bagehot, sino por
Henry Thornton en su obra de 1802 “Nature and
Effects of the Paper Credit of Great Britain”, con
resonancias de las decisiones adoptadas por
Alexander Hamilton, Secretario del Tesoro de los
Estados Unidos, para atajar el “panico bancario” de
1792. King apunta que Hamilton fue “el primero de
una larga lista de Secretarios del Tesoro
norteamericano que creyd en los rescates”.

Hacia la parte final del libro el tono pasa de ser
descriptivo a otro mas prescriptivo, pues King expone
sus ideas para que el sistema sea mas solido y fiable,
desde las limitaciones impuestas por unas bases bien
ancladas en la Historia, con ramificaciones politicas y
sociales.

La liquidez desapareceria si todo el mundo tratara
de convertir sus activos en dinero al mismo tiempo.
Los panicos bancarios reflejan la alquimia subyacente
que hace que el sistema sea inestable. Por tanto, la
liquidez es una ilusién. En la reciente crisis se han
afiadido los problemas de solvencia: cuando los

acreedores creen que el capital del banco es
insuficiente para absorber pérdidas potenciales,
prefieren, con toda la racionalidad, retirar sus

depdsitos e instrumentos financieros mientras las
cosas van bien (la crisis de Banco Popular de junio de
2017, la primera que ha activado los resortes del
Mecanismo Unico de Resolucién, confirma la
pertinencia de esta observacion).

Por lo tanto, para operar sobre la alquimia es
necesario tener en cuenta la liquidez y la solvencia.

El nexo toxico entre la actual responsabilidad
limitada de los accionistas de los bancos, la garantia
de los depdsitos (por la industria bancaria pero con
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una garantia, en dltimo término, de los Estados) y el
caracter de prestamista de Ultima instancia de los
bancos centrales, supone que existe un subsidio
masivo e implicito a la toma de riesgo por los bancos.
¢Qué banco, se pregunta Mervyn King, podria
resistirse a la tentacion de no explotar este subsidio?
Por ello, los bancos se han financiado en los ultimos
afios con muy poco capital y con mucho
apalancamiento.

Foros e instituciones como el G-20, la Junta de
Estabilidad Financiera y el Comité de Basilea del
Banco de Pagos Internacionales, han tratado, con sus
recomendaciones, de elevar los requerimientos de
capital de las entidades bancarias. Asimismo, se ha
procurado separar la banca comercial de la banca de
inversion, y reforzar la liquidez con nuevas ratios
(“liquidity coverage ratio”). La regulacién se ha
convertido en un instrumento extraordinariamente
complejo para llevar a la realidad todas estas
novedades, como no se le escapa a King.

Ya quisieran muchos operadores juridicos del
sector financiero que la cita de King a Lord
Mansfield, de 1761, aplicara al actual marco
regulatorio: “The daily negotiations and property of
merchants ought not to depend upon subtleties and
niceties; but upon rules easily learned and easily
retained, because they are dictates of common sense,
drawn from the truth of the case”. El vigente manual
regulatorio del banquero inglés excede de las 10.000
paginas, que no estan lejos de la media de otras
jurisdicciones.

Pero, en general, la alquimia del sistema bancario
permanece, como ya hemos expresado. Las tesis que
pretenden poner fin al sistema de reserva fraccionaria
—defendidas, entre nosotros pero con eco en Reino
Unido, por Jests Huerta de Soto— cobran fuerza. El
“Plan de Chicago” promueve que los bancos retengan
una reserva del 100 % de activos liquidos contra
depositos. De este modo, se romperia el enlace entre
la creacién del dinero y la creacion del crédito. Se
trataria de nacionalizar el dinero pero no la banca.

Los bancos centrales deberian proveer tan solo una
parte de la liquidez, con buen colateral, demandada
por los bancos. En época de crisis, en el actual estado
de cosas, sera inevitable prestar con mal colateral. En
consecuencia, la funcion del prestamista de Gltima
instancia se deberia desarrollar por el llamado por
King “prestamista para todas las temporadas”
(“pawn-broker for all seasons”), que ofreceria
liquidez con la garantia de activos iliquidos o de mala
calidad. Esta funcién solo se puede desarrollar por un
banco central, pero conforme a un marco legal nuevo
que mitigue las corridas bancarias, implementado en
un periodo transitorio de entre diez y 20 afios, por
ejemplo. El origen de esta propuesta se encuentra en
William Leggett y en su articulo escrito en el “New
York Evening Post” en diciembre de 1834. El mayor
problema de este modelo estaria en la determinacion

de los “haircuts” apropiados, que permitan a los
bancos centrales absorber potenciales pérdidas del
colateral ante el impago del préstamo por la entidad
bancaria. Algunos bancos centrales ya han dado
pasos en la direccion del “pawn-broker for all
seasons”.

Toda la reflexion acumulada durante los afios
recientes debe ser Gtil para predecir la proxima crisis
financiera, que, como los terremotos, sera dificil de
anticipar. Los bajos tipos de interés han contribuido a
la elevacion del valor de los activos y del volumen de
deuda. Los principales riesgos provienen de la caida
del valor de los activos y de su reflejo en los balances
bancarios, lo que podria conducir a una oleada de
quiebras de familias y empresas.

La deuda soberana también puede ser un dolor de
cabeza para las autoridades en los préximos afios,
tanto en la zona del euro como en los paises
emergentes, lo que podria plantear si parte de la
deuda debe ser condonada por los acreedores. La
Historia puede ofrecer lecciones interesantes, sobre
todo si se analiza el problema de la deuda alemana
tras los Tratados de Versalles, en el periodo de
entreguerras, o tras la Segunda Guerra Mundial,
resuelta con los Tratados de Londres de 1953.

Europea y la Union Europea deben redefinirse, sin
perder de vista el “trilema politico” enunciado por
Dani Rodrik: la mutua incompatibilidad entre la
democracia, la soberania nacional y la integracion
econdmica. El “Brexit”, que es posterior a la
publicacion del libro, acentuara, sin duda, estas
tensiones.

La gobernanza politica y econdémica global también
se complicarén, ante la creciente fragmentacion del
planeta. Un mundo multipolar es por definicion mas
inestable que el dominado por la “Pax Americana”.
La obra también es anterior al triunfo de Donald
Trump en las elecciones presidenciales de los Estados
Unidos de finales de 2016, por lo que los retos son
mayores que los vislumbrados por King.

Los principales desafios econdmicos del mundo de
hoy dia son el continuo desequilibrio entre el gasto y
el ahorro, pero no sabemos si la proxima crisis
estallara por el colapso del sistema econémico y
financiero, o por un conflicto politico o incluso
militar.

A la préxima generacion le tocard acometer una
revolucién intelectual, lo que no debe ser una excusa
para que los mayores adopten una posicion de
pasividad. Los jovenes sufriran la préxima crisis,
cuyos costes seran todavia mayores que los de la de
2008. Es por ello por lo que, mas que nunca,
necesitamos “la audacia del pesimismo”, concluye
King.
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Jeremy Rifkin: ““La sociedad de coste marginal cero. El Internet
de las cosas, el procomun colaborativo y el eclipse del

capitalismo™
Paidds, 2014, 461 paginas

José M. Dominguez Martinez

propuesta por Robbins la identifica como la

administracion de los recursos escasos
susceptibles de usos alternativos. Gestionar el
problema de la escasez, ahi radica el nlcleo de todo
problema econémico. Es algo interiorizado por todos
los estudiantes de Economia desde que abren los
manuales basicos de iniciacion a la Teoria
Econémica. Y no puede decirse que esa apelacion a
la escasez fuera el fruto de algun supuesto esotérico
ideado por economistas despegados de la realidad,
sino mas bien un recordatorio de uno de los rasgos
que ha marcado la historia de la humanidad. Hasta
ahora, creiamos y, en muchas ocasiones, padeciamos
que los recursos disponibles eran escasos,
insuficientes para cubrir las inmensas necesidades de
la sociedad.

I a popular definicién de actividad econémica

De ese problema primario se derivan los tres
problemas béasicos a resolver por cualquier
organizacién econémica: qué producir, como
producir y para quién producir. Pero qué ocurriria si,
como  consecuencia de una  insospechada
transformacion en la forma de produccion de los
bienes y servicios, gracias a una revolucion
tecnoldgica, desapareciera el problema de la escasez
Y nos encontraramos con una situacion de abundancia
al alcance de todos. Casi mecanicamente nos
veriamos inclinados a afirmar que, de golpe y
porrazo, que habrian desaparecido las tareas de
asignacion y distribucion de recursos. Tal vez
podriamos afirmar que la sociedad se habria liberado
de toda restriccion econémica y, de paso, de la
necesidad de economistas.

Aunque expuesto de una manera un tanto simplista,
el anterior es uno de los principales mensajes que
podemos extraer de la obra de Jeremy Rifkin aqui
resefiada.

Si usted, como hipotético lector, es economista es
probable que, si no hubiese leido dicha obra o
conocido su tesis, esté aun bajo los efectos de un
shock. Si no lo es, es posible que le haya causado
asombro y quizas también alguna sensacién de
confort ante la expectativa de librarse de una vez del
incordio de los economistas, que ya se sabe para qué
sirven...

En cualquier caso, vaya por delante que el
panorama trazado por Jeremy Rifkin, profesor del
Programa de Formacion Ejecutiva de la prestigiosa
Wharton School, en la Universidad de Pensilvania, no
es producto de los delirios de un chaman, sino de un
concienzudo y minucioso analisis del impacto de las
revoluciones industriales a lo largo de la historia y, en
particular, de como las dltimas oleadas en el marco
del denominado Internet de las cosas estan alterando
las formas de organizacion econémica.

Rifkin

),

" La
sociedad
de coste
marginal
cero

El analisis realizado no se circunscribe a la esfera
econdmica en sentido estricto, sino que esta inspirado
en una visién holistica que permita recuperar la
relacion de las personas con el medio ambiente. Las
nuevas tecnologias nos conducen, segun Rifkin, a un
mundo mejor, donde el egoismo individual deja paso
al interés social y al deseo de compartir. Ni que decir
tiene que, aunque no lo exponga de forma explicita,
el autor de la obra repudia las tesis hobbesianas y
respalda las rousseaunianas acerca de la bondad
intrinseca del ser humano. Quiz&s esto ayude a
explicar la casi completa ausencia a las actividades
delictivas o a las informaciones inadecuadas que,
junto a un extraordinario vergel de utilidad, cohabitan
en el universo de Internet. Solo el ciberterrorismo y
los hackers informaticos reciben alguna atencion
secundaria.

Nos encontramos ante un libro extenso, denso,
cargado de argumentos, bastante reiterativos y en
algunas ocasiones no exentos de tintes doctrinarios y
ciertos sesgos valorativos. Lo anterior no debe
impedir, a nuestro juicio, calificar “La sociedad de
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coste marginal cero” como una obra de gran interés,
s6lidamente argumentada y ampliamente
documentada. Cinco son las partes en las que
estructurada, con quince capitulos, a los que se afiade
otro introductorio y un epilogo.

En el capitulo primero nos introduce en el gran
cambio de paradigma, del capitalismo al procomuin
colaborativo, expresion por la que se designa a algo
que se tiene en comin y que se gestiona
colectivamente. Rifkin considera que el capitalismo
seguira formando parte del panorama social, pero
duda que siga siendo el paradigma econémico
dominante en la segunda mitad del presente siglo, en
la que el procomUn colaborativo tomara el relevo.

El autor, tras constatar los logros cosechados por el
capitalismo como paradigma econémico, subraya
que, irénicamente, su declive no se debe a ninguna
fuerza hostil, sino que es el resultado del enorme
éxito de los supuestos operativos que lo rigen. Su
razon de ser es llevar todo aspecto de la vida humana
al ambito econémico para transformarlo en una
mercancia que se intercambia en el mercado como
una propiedad. La competencia obliga a las empresas
a introducir unas tecnologias cada vez mas
sofisticadas que incrementan la productividad hasta
un nivel o6ptimo en el que el coste marginal de
produccion se aproxima a cero. Esto llevara, como ya
esta sucediendo, a una era de bienes y servicios
gratuitos o casi gratuitos. Dentro de pocos afios, los
prosumidores (consumidores que participan en la
produccidn de los bienes que consumen y que pueden
compartir con otras personas), conectados a inmensas
redes internacionales, produciran energia verde y
servicios y productos fisicos, y aprenderan en aulas
virtuales.

La llegada a una situacion de coste marginal nulo
representaria el estado de eficiencia Optimo para
fomentar el bienestar general y representaria el
triunfo supremo del capitalismo, pero ese momento
glorioso marcaria, segin Rifkin, su inevitable
desaparicion de la escena mundial.

Uno de los factores determinantes de tan
impresionante cambio es el desencadenamiento de la
que califica como tercera revolucion industrial, ligada
al denominado Internet de las cosas (de las
comunicaciones, de la energia y de la logistica): “El
resultado es que los beneficios empresariales se estan
empezando a evaporar, los derechos de propiedad
pierden fuerza y la economia basada en la escasez
deja paso, lentamente, a una economia de la
abundancia”.

En la primera parte se nos ofrece lo que el autor de
la obra considera que es la historia no contada del
capitalismo. En ella relata la importancia del
procomdn en la economia de la Europa feudal y el
nacimiento del capitalismo, con el surgimiento de la

empresa societaria, en el contexto de la revolucién
industrial y el debate filoséfico y religioso.

La segunda parte va dedicada a la sociedad del
coste marginal casi nulo. La aproximacion a este tipo
de sociedad y a la disponibilidad de unos bienes y
servicios casi gratuitos se atribuye a los avances de la
productividad. Segun Rifkin, “cuando se cruza la
linea de meta los bienes y servicios son casi gratuitos,
los beneficios se evaporan, el intercambio de
propiedad en los mercados cesa y el sistema
capitalista muere”. El Internet de las cosas es lo que
hard posible una nueva organizacién econémica y
abocara a la plasmacién de un mundo gandhiano, en
el que se dard la uni6n de la produccién y el
consumo.

El auge del procomdn colaborativo es el objeto de
la tercera parte. En ella contrapone la célebre
“tragedia del procomdn” con la “comedia del
procomin”. Se acusa al binomio Reagan-Thatcher de
ser el detonante de que “el Estado dejara de ser
responsable de velar por el bienestar general de la
sociedad”, para, posteriormente, afirman de manera
contundente que “con el Estado practicamente sin
competencias [sic] e incapaz de ofrecer un contrapeso
viable al mercado privado, muchos ciudadanos
iniciaron la busqueda de otro modelo de gobierno”.
Después de tan explicita declaracion de principios,
Rifkin, haciendo gala de grandes habilidades de
persuasivo predicador, se lanza a una encendida
defensa del colaboracionismo y de la economia
compartida, ademds de respaldar las reinvidicaciones
del movimiento antiglobalizacién y demostrando
unas altas dotes para interpretar sus motivaciones:
“Los manifestantes que se reunieron en Seattle [en
1999] tenian muy claro a qué se oponian: a la
privatizacion del conocimiento humano y de los
recursos de la Tierra”.

La cuarta parte se centra en el capital social y en la
economia de compartir. En ella nos brinda una nueva
acepcion de la libertad: “La libertad se mide méas por
el acceso a los demas en las redes que por la
propiedad en los mercados. Cuanto mas profundas e
inclusivas son las relaciones de una persona, mayor
es la libertad de la que goza”. No deja de ser curioso
y ciertamente llamativo cémo alguien puede ser
capaz de acotar de manera tan rotunda la forma en la
que cada persona debe entender la libertad y tener la
osadia de definir los cauces para sentirse libre.

La pérdida de la funcionalidad de la propiedad de
un automdvil, el fin de la publicidad, las monedas
alternativas o la microfinanciaciéon como alternativa a
los intermediarios tradicionales son objeto de analisis
en esta cuarta parte.

En la quinta y ultima es la economia de la
abundancia la que asume el protagonismo. Como
consecuencia de los costes marginales nulos o casi
nulos, la escasez es sustituida por la abundancia, lo
que inexorablemente provocara una alteracion radical
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de la organizacion de la vida econémica. Entonces, el
homo economicus dara paso, por fin, al homo
empathicus y podremos vivir en armonia con el
medio ambiente.

Ya en el epilogo, el autor insiste en que “la llegada
del procomuln colaborativo ofrecera el mejor medio
para salvar el planeta y fomentar una economia
sostenible basada en la abundancia”, y en que “el
mecanismo del mercado es cada vez més innecesario
en un mundo de bienes y servicios casi gratuitos
organizado en torno a una economia de la
abundancia, y el capitalismo se contrae hasta ocupar
un nicho del &mbito econémico”.

Aun cuando algunos de tales desarrollos sean
dificiles de asimilar inicialmente debido a las inercias
mentales, no estamos en el campo de la ciencia
ficcion sino que las mutaciones ya son claramente
perceptibles. No son pocos, sin embargo, los
interrogantes que se suscitan: ;cudles seran las
repercusiones para los trabajadores de los sectores
mas afectados?, ;qué papel correspondera al sector
publico?, ;como se financiara este si hay cada vez
menos “transacciones gravables™?, qué
consecuencias puede tener la desaparicion de los
derechos de propiedad?, ;cudl es el rol de los lideres
de las grandes plataformas que dominan el mundo?,
¢qué ocurrird con la privacidad y la libertad
individual?...

En su celebérrima undécima tesis sobre Feuerbach,
Marx reivindicaba la necesidad de transformar el
mundo frente a la tendencia interpretativa de los
filésofos. Insospechadamente, mas de un siglo y
medio después, es la revolucion tecnoldgica,
convertida en una especie de caballo de Troya
surgido de las filas del capitalismo, la que estd
llamada a ejercer el papel que el filésofo aleman ha
seguido demandando desde su tumba londinense.
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Avanzar en la integracion financiera europea

Jorge Yzaguirre

Expansidn, 17 de noviembre de 2016
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Opinién

Avanzar en la integracion
financiera europea

AFONDO

Jorge
Yzaguirre

a razon originaria del Observa-
torio sobre la Reforma de los
Mercados Europeos de la Fun-
dacion de Estudios Financieros (nove-
na edicién disponible en www.fef.es)

nancierosen la UEyvalorar susefectos
sobre el crecimiento de la economia
europea. A lolargo delas ediciones an-
teriores se ha ido realizando un ex-
haustivo andlisis de los datos conteni-
dos en las series historicas relativas a
un nimeroextenso de indicadoresy se
han obtenido conclusiones sobre el
grado de integracion de los mercados
ﬁmnmemseumpaos.

Pero, aque se entiende por integra-
cién a? ;Qué s repor-
1a? Segiin diversos autores y el propio
BmCemra]El.lmpeo,sedeﬁmlain-
tegracion financiera como aquella si-
tummen]aquenoseapreumpm’ra—
zones de localizacion,

Tesentre agentes economicos en suac-
cesoal capital y en sus posibilidades de
inversion. Enestamnmmempmsas
homogéneas en términos de riesgo,
tﬂmmmesoauposdemypla-

gracién financiera predominan las
transacciones de caracter transfronte-
nmsobrelaspumnemiedomesucasy
Josinversores no muestran

por invertir en activos emitidos en el
propio pais frente a los emitidos en
OLTOS paises terceros.

‘Una integracion financiera comple-
taes deseable en si misma, en la medi-
da que contribuye a (i) aumentar el de-
sarrollo del mercado financiero —ya
que amplia las posibilidades de diversi-
ficacion de las carteras y de las fuentes
deﬁnanmmmya(ii)mqomr]aeﬁ-

miasnacionales-y, en definitiva, el bie-
nestar de los ciudadanos. Adicional-
mente, una amplia integracion finan-
ciera facilita el buen funcionamiento
del proceso de transmision de la politi-
ca monetaria, herramienta bisica de
estabilizacion.

Por ello, 1a consecucidn de un eleva-
do grado de integracion financiera se
ha situado en el nticleo mismo de la
construccion europea. La Comision
Furopea fijd en 1990 una hoja de ruta
que, empezando por la implantacion
del euro, seguia con los mercados fi-
nancieros para poder abordar final-
mente objetivos econdmicos, socialesy
politicos. Durante la primera década,
tras el plan de laComisién, los dos prin-
cipales pilares del programa de inre-
graumfl.lemnelMercaduUmco(que
permitia la libertad de establecimiento
¥ circulacion) y la creacion del euro
(con la eliminacidn del riesgo cambia-
rio, que impulsaria los intercambios

entre Estados miembros). A continua-
ci6n, en una estrategia proactiva de
mejora de la eficiencia y competitivi-
dad del mercado europeo, se inicid el
Plan de Accidn de Servicios Financie-
rosy seacometio laarmonizaciénde la

lacibn y “sin | . Fn

rio de la FEF en ediciones anteriores,
en este periodo se produjo una ripida
corvergencia de los mercados de ac-
ciones y bonos, del mercado interban-
cario y de los de financiacion mayoris-
3, aunque la integracion fue menor en
el ambito delabancaminorista

Fragmentacién

Lacrisisfinanciera iniciadaen 2008 re-
verti6 la situacion, produciendo un in-
crememm.u'mwnedelafngnema-
cién. Una situacién que produjo una
persistente crisis, que afectd de forma
desigual a los Estados miembros, y una
controvertida respuesta por parte de
Ias instituciones europeas que en oca-
siones agravo la fragmentacion. En los
tltimos afios, gracias al proceso de
Unidn Bancaria y al firme apoyo del
BCE, con sus programas de compras
de deuda soberanay otras medidas pa-
ra la provision de liquidez, se ha recu-
perado una parte del terreno perdido,
si bien no se han aleanzado arin 1as co-
tas de integracién que se habian logra-
doantesde lacrisis.

Otro importante elemento de inte-
gracion financiera es el desarrollo de
losmercados decapitales europeos, es-
pecialmente en el drea de 1a renta va-
riable, con el objetivo de aumentar Ia
capmdadderesmemm del sistema,
mejorar ladistribucion de riesgos entre

proceso de unidn del mercado de capi-
tales como parte del tercer pilar del
Plan de Inversiones para Europa
A pesar dela reduccion delas primas
de riesgo soberanasy del acercamiento
de las condiciones de financiacion a las
empresas, con independencia de su lo-
calizacion, aiin queda mucho camino
por andar para mejorar la integracion
de los mercados europeos. Pero no se
trata slo de mejorar los datos de una
senedemdx:adms,mmdemeprarm
calidad. Asi, habrd unaintegracion mas
ﬁmﬁe,q:eremm’ame;urnuevasms:s
ypﬂ'mmmpamrnesgmamlns
paises de la UE, si se fundamenta en
flujos de capital e inversion extranjera
directa mejor que indirecta, en saldos
de deudaalargo plazo en manos de re-
sidentes en ofros paises europeos me-
jor que en deuda a corto plazo y en
préstamos bancarios minoristas mejor
que en flujos interbancarios. Este es el
carmnyelplandelacarmmnparala
mercado europeo de
capltalespuedewnuibmraummeg.ur
un alto grado de integracién y de ma-
yorcalidad.
Presidente de la Fundacién
de Estudios Financieros
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La economia de la Union Europea necesita mercados de capitales avanzados
Jyrki Katainen y Valdis Dombrovskis
El Economista, 8 de junio de 2017

ELECONOMISTA AUJEVES, B DE JUNIO DE 2017

Opinién

LA ECONOMIA DE LA UNION EUROPEA

NECESITA MERCADOS DE CAPITALES AVANZADOS

D e,

Vicepresidente de la Comisidn Ewropea
para el Fornenio del Emgleo, Crecimiento
fa Comisicn

& IrmversidngVicepresidente de
Euupeapmd:urayol Didlogo Social

sp yflorecela i

ropea, La economia de la UE crece

par quinto afio consecutivo ¥ se pre-
it que esta tendencia se mantenga este afio
yel pruxlmn. Sin embargo, ain no vivimaos
un fl leno, ya g
dios indican que 1a-: economias curopeas si-
guen obteniendo resultados por debajo de
sus posibilidades, Con millones de p
aiin sin empleo, no es el momento de dor-
mirnos en los laureles.

#Porqué no o hemos logrado todavia? Una
de las principales causas es la falta de inver-
siones a largo plazo en empresas e infraes-
tructuras. Entre 2008 y 2013 se derrumba-
ron las inversiones en Europa v todavia es-
tén luchando por recuperarse,

Ya hemos contribuido a movilizar mis de
180,000 millones de euros en financiacion,
incluidos fnndm privados, para transportes,

estu-

s¢ puede confiar en ellos exclusivamente co-
mo complemento de rentas futuras, por gjem-
plo, al planear la jubilacion,

Por este motivo, la Comision Europen es-
ti trabajando para desbloquear este ahorro
y hacerlo rendir, En 2015 pusimos ¢n mar-
th.ll nuwm prnyw:tn de crear un mercado

la i

Unidn de los Mercados de Capitales tiene
por objeto estimular la inversion y reforzar
la resiliencia financiera, La crisis nos ha de-
mostrado lo que sucede cuando se ponen to-
dos los huevos en una sola cesta. La salida
del Reino Unido de la Unidn Europea hace
que esto sea ain mas importante. En el mo-

energia ecold lai iony la edu-
cacion gmclas:d Fondo Europeo para| Inver-
siones Egicas, pero también d

las ml:dbﬁo’nes adecuadas para aprovechar
la ﬁmnamm\ de modo que pum]a fluir de

los at alas

to en el que el mayor centro financiero
abandona el mercado dnico, el resto de la
economia de la UE necesitn mis que nunea

echar una mano a para
que puedan florecer. Las empresas emergen-
tes v las pymes europeas
suelen tener dificultades
para obtener la financia-

ropeas y derribar las barreras Lmnsﬁﬁn[m-

zas que bloguean la libre

circulacidn de capitales,
Ya hemos avanzado mu-

s ol I para comple-
mentar los préstamos bancarios con otras
fuentes de financiacion.

Hoy ponemos el liston
ain més alto y planeamos

orTTY

ponemos hoy nuevas normas para hacer que
las inversiones en proyectos de infraestrue-
turaen toda Europa sean menos onerosas.
Mis adelante este mes, p
propuesta para sentar las bases de un mer-
cado europeo de pensiones personales vo-
luntarias, lo que podria facilitar las econo-
mias de escala necesarias para reducir cos-
tesy las posibilidades de eleccion
de las personas que shorran para su jubila-
citn, Gracias a sus horizontes a largo plazo,
los fondos de pensiones tienen ¢l potencial
de aportar mis ahorro a
los mercados de capitales
y de canalizar el dinero

cidn que necesitan para
invertir, innovar y crecer.
El acceso a los mercados

El crecimiento no
es pleno por la falta
de inversion a largo

cho hacia la creacion de la
3

Unidin de los M
Capitales. Para las empre-

de valores les resulta cos-
tosoy compleja, ¥ no pue-
den aprovechar ficilmen-
te vias alternativas de fi-
nanciacidn.

El problema no es la fal-
ta de dinero para invertir. De hecho, los ho-
gares de la UE registran una de las mayores
tasas de ahorro de todo el mundo, al ahorrar
un minimo de un euro de cada diez que in-
gresan, Sin embargo, casi nada de este aho-
rro se desting a usos productivos a largo pla-
z0. Es una oportunidad perdida. Los depi-
sitos de ahorro en los bancos obtienen ae-

plazo en empresas
e infraestructuras

S48 CINCTEentes ¢ innova-
doras, nos hemos esforza-
do por impulsar los mer-
cados de capital riesgo v
por apoyarlas con un fon-
do de fondaos p

nuevasmedidas, Poreiers- Y2 tenemos listos hacia inversiones produc-
plo, intensific dos tercios de tivas.

tros esfuerzos por ayudar P Desde la puesta en mar-
a los inversores a que fi- los cimientos de un cha del proyecto, ya tene-
nancien la transicion ha- verdadero mercado mos listos dos tercios de
cia la energia procedente L B los cimientos de un ver-
de fuentes renovables y la dnico de capitales dadero mercado dnico de
ECONomia c:rcular mhm capitales. Hoy reforzamos
te el fo tod nuestra ambicion con un

de capital riesgo, Justo la semana pasadn. la
UE alcanzd un acuerdo para reactivar los
mercados de titulizacidn, luqut podria des-
blogquear hasta 150,

nes sostenibles, Al oFrwer seguridad juridi-
caalos inversores con conciencia ecoligica,
Europa puede atraer puestos de trabajo e in-

euros eén
préstamos bancarios a los hogares v las em-
presas, Para las empresas que desean apro-
vechar los contratos piablicos, hemos crea-
do un proceso mds sencillo, rpido y barato

b muy bajos niveles de interés y no

dey ion de folleros de emision, La

¥ liderar la senda hacia una eco-
nomia hipocarbénica. Estudiaremos tam-
bién nuevas normas para encauzar el poten-
cial de la tecnologia financiera (FinTech) pa-
ra hacer que los mercados de capitales sean
mds accesibles v ficiles de usar, También pro-

compromiso renovado y una lista de tareas
de aquia 2019,

Para que este provecto tenga éxito, debe-
mos demostrar voluntad politica a todos los
niveles. Para hacerla realidad, contamos con
el apoyo de los Estados miembros, del Par-
lamento Europeo y de todos las personas in-
teresadas en una economia europea flore-
ciente,
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Cambio de escenario en 2017
Maria Jesls Fernandez Sanchez
El Pais, 18 de diciembre de 2016
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Cambio de
escenario en

2017

El fin de los vientos de cola para la economia
espaiiola sugieren una desaceleracion del PIB

asta ahora hemos disfru-
tado de un entorno de ti-
pos de interés y del pre-
chodel petrdlen muy fave-
rable, que ha contribuido
de forma decl.swnn queel
dela fiola su-

continde en 2007, Aunquc los pagos por
intereses de la deuda de las Admi,
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ciones Plblicas tardarin algin ti
aumentar, el cambio de tendencia debe-
rin preocuparnos dado nuestro elevado
endeudamiento piblico. En el caso de las
el impacto sebre el coste de su

perase las expectativas un trimestre tras
otro. Los indicadores econémicos dispo-
mibles hasta ¢l momento apuntan a que
también en el dltimo trimestre del aﬁn la
economia ha crecido mis de |

financiacion serd mis inmediato.
Los tipos a corto plazo no se han al-
do debido a que ¢l BCE su
politica lic Ilpus negativos. Pero esta po-

El resultado serd, como minimo, igual al
del tercer trimestre, lo que nos conduce o
clevar nuestra estimacidn de crecimiento
de 2016 hasta el 3.3%,

Si no se modificasen las previsiones
para los proximos trimestres, este crecl-
miento mayor de lo previsto daria lugar,
por si solo, a una revisién al a['za d: va-

litiea pr serd murndu en

s e e

Domant rarsoeal {sportar a crec e PR en gy

Sai uturcn (aportae o cmve ol P 0 )

Conmumn de ks hogares

Frmacsn bta de captal iy (FBCF)

FBCF snstnucoon

FECF agusgs y otron prodictes

2018, lo que a ser d

E|R(R|R|R|R|R|R|R

do por los mercados en la segunda mi-
tad de 2017, de modo que ¢l Euribor o
un afio, al que estd vinculada la deuda

de los hogares,

rd a ascender.
For otra parte, ¢l acuerdo de reduc-

cidn de In produccién de petrdleo alcan-

rias décimas enlap

para 2017, debido al denominado "efecto
de arrastre” sobre las tasas de crecimien-
to—un simple efecto aritmético—. Dicha
previsién apuntaba a una desaceleracidn,
debido, entre otras cosas, al agotamien-
todel efecto del reducido nivel

a por los paises de la
OPEP, unido a la caida del euro provo-
cada por la subida de tipos en Estados
Unidos, ha disparado el precio en euros
de esta materia prima, que shora es un
60% superior al precio medio del primer

No sc habia producido un en-
del &

FIB ¥ COMPONENTES

DE LA DEMANDA {

. [eoreenn

del precio del petréleo v de los tipos de tan g Gt W - [}

interés. No obstante, ¢l fuerte encareci- | de finales de 2009, Soupuos (1% - e

miento de esta materia prima y el acusa- El aumento del precio de la energin Potiacin wtwa £ L3 nne

do ascenso de tipos que ha tenido lugar | tendrd un impacto significativo sobre la Tasa e s EPA (9 4/ pontacn act, s e ) HE Funcas e

en las (ltimas scmanas nos sitia en un | tasa de inflacién. que durante la primera ‘Atitacon 4 la Seguneiad Socia (6] M Empioo [

escenario en el que el impacto desace- | mitad de 2017 —cuando mais desfavora- Fars regrsirach {miles de persenan, dats v | g Funcry L7321 o 16

lerador de estos dos clementos sobre la | ble seri la comparacién con respecto a

economia va mas alld del simple agota- | los reducidos precios energéticos de un Defactor el P8 3 [

miento del impulso que han ejercido en | afio antes— se elevard por encima del 2%, @ Poncicn oy comusts) (9C). Tt - P 3

Ios altimos afios. La consecuencia serd una pérdida de po- ® Poicion e comurme (C L Sabyacants . s

En primer lugar, la deuna | der para los ¥ . [

politica fiscal fi en | un de costes para | . L3

Estades Unidos tras ¢l resultado de las Como resultado de todo lo anterior, el L

elecciones se ha unido al | via erecerin ¢l prixi-

to de su politica monetaria, impulsando | mo afio menos de lo estimado en las an- M Eroernia A 0 6 e

los tipos de interés a largo plazo de di- | teriores pu'msionrs l..ndcpr:cmdénd:l W fomanta G 1 0 ek

cho pais por encima de lo que se preveia. | curo puede I las BE M7 IKUA VR0 IEAD  Sm

El ascenso se ha contagiado a Europa, y | pero su efecto serd limitado. En defini- 2 me - SmkE

ademis se espera que la tendencia alcista | tiva, el efecto de arrastre antes mencio- i NS AR SR LA e
nado serd contrarrestado por las peores L L 28 26 41 10 WTE

expectativas para la demanda interna,
de modo que se mantiene la previsién
de en 2017, con un creci-

El Euribor a un afio comenzari
a ascender, al igual que el coste

miento esperado del 2.4%.

Marfa Jesiis Ferndndez Sdnchez, Economisia
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07%. L.smﬂ.nr_mn by también tabl &l 0,8%, mientras que en \Croos rneos 2 Smpvesas ¥ i (3) BE B2 W1 A0 WS Od
los aumentd, ¥ en los é descendid, debido Cofzacn sooon, IBEX TS (1) Bobabladd 5407 MASAT QM13 AEERD v

ala bajada del precno de los combustibles. Se interrumpe asi, aunque salo de forma

8 e s s

dente de La infl.

que serd

fuerzaa p.nrhr de di

el reciente

del precio del petrd-

leo. En la primera mitad de 2017 la tasa general de inflacidn se situard probablemente

por encima del 2%,
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El crecimiento econémico espafiol a largo plazo
Leandro Prados de la Escosura
El Pais, 11 de diciembre de 2016

EL PAIS, DOMINGO 11.12.16 NEGOcios 17

LABORATORIO de IDEAS

ué muestran los nuevos da-

tos? La actividad ccondmica

espafiola, medida por el pro-

ductointerior bruto (PIB), se

multiplicé por 50 entre 1850

¥ 2015, lo que supone una ta-
sa acumulativa anual del 2.4%, Pero, jen
qué medida afectd a las condiciones de
vida de la poblacién? Dado que la pobla-
cidn se triplicd, el PIB real por habitante
aumentd alrededor de 16 veces, crecien-
do anualmente, en promedio, al 1,7%, pe-
ro mostrando un ritmo desigual. Asi. en-
tre 1850 y 1950, el PIB per cipita crecid
al 0,7%, duplicando su nivel inicial. En el
cuarto de siglo posterior, ¢l crecimiento
se intensificd, de modo que, en 1974, ¢l
ingreso por habitante era 3.6 veces el de
1950, Aunque el progreso econdmico se
desacelerd a partir de 1975, reduciéndose
@ la mitad su tasa anual, el nivel de PIB
por habitante se dobld entre 1974 y 2007,
La Gran Recesidn redujo el PIB per capi-
ta en un 11% entre 2008 y 2013 pero, aiin
asi, en 2015 su nivel era superior en mds
de un B0% al de 1985, cuando Espafia in-
gresd en a Unidn Europea.

a0ué origing semejante aumento del
producto por habitante?

El PIB per capita depende de la canti-
dad de trabajo realizado por persona y de
cudn productivo es su esfuerzo. El PIB por
habitante y por hora trabajada eveolucio-
naron al unisono entre 1850 y 2015 aun-
que, como la cantidad de horas trabajadas
por persona se redujo, la productividad
laboral crecid atn mis deprisa (aumentd
23veces). La reduccitn del nimero de ho-
ras por trabajador equivalente a tiempo
completo, que sc contrajo de 2.800 horas
anuales a mediados del siglo XIX a menos
de 1.900 a comienzos del siglo XXI, es la
principal razdn del declive en las horas
trabajadas por persona. Asi, pues, los lo-
gros en términos de PIB per capita se de-
ben por entero al aumento de la producti-
vidad laboral. Sin embargo, en las cuatro
tltimas décadas se advierte que las fases
de aceleracion del crecimiento de la pro-
ductividad se corresponden a las de me-
nor crecimiento del PIB por habitante, y
viceversa. Ello suglere la incapacidad de
la economia espafiola, a partir de 1975,
para combinar la creacion de empleo y
el crecimiento de la productividad, con
la consecuencia de que aquellos sectores
que se expanden v crean empleo {cons-
truccidn y servicios, sobre todo) son los
que menor éxito tienen en atraer inver-
sidén ¢ innovacién tecnoldgica.

: i acortando di ¥
de nuevo, quedindose atrds?

El crecimiento a largo plazo en Espafia
ha sido similar al de los naciones occiden-

CUENTAS NACIONALES
LEANDRO PRADOS
DE LA ESCOSURA

El crecimiento
economico
espariol

a largo plazo

La construceion de series
histéricas de contabilidad
permite investigar la evolucion
de la economia a futuro

La posicidn espaniola frente
a las naciones occidentales
empeord hasta 1950

¥ después recobro terreno

tales, si bien su nivel de PIB por habitante
ha sido sistematicamente inferior. Hasta
1950 el crecimiento espafiol fue compara-
tivamente inferior. El lento crecimiento
entre los afios 1880 y 1914 y ¢l no haber
sabido obtener ventajas de la neutrali-
dad durante la | Guerra Mundial lo ex-
plican parcialmente. Ademds, los logros
de los afios veinte fueron neutralizados
por la Gran Depresidn, de In que no se
recobrd por completo debido al estalli-
do de la Guerra Civil, v por larga y len-
ta recuperacién posbélica, en contraste
con la experiencia de los paises europeos
beligerantes en la Segunda Guerra Mun-
dial. Por tanto, Espafia se rezagd entre
1850 y 1950,

La situacion se revirtio entre 1950 y
2007. La denominada “época dorada™
(1950-73), en especial a partir de 1960,
supuso crecer de forma acelerada y re-

cortar diferencias con los paises avanza-
dos. Aunque menos intenso, ¢l progreso
sostenido tras la década de transicion a
la democracia (1975-84) permitio acortar
distancias a entre 1985 y 2007. La Gran
Recesidn invirtio la tendencia, si bien es
alin pronto para determinar si s¢ ha ini-
clado una nueva época de retraso.

En definitiva, la posicién relativa es-
paficla con respecto a las naclones occi-
dentales ha seguido una evolucion en U,
empeorando hasta 1950 (con las excep-
clones de los afios 1870 y primeros 1880y
la década de 1920) y recobrando terreno
después (excepto durante la Transicidn
¥ ln Gran Recesidn).

Leandro Prados de la Escosura es catedrdiico
e la Universidad Carlos 11 y ocupa lo edtedra
honorifica Maddison de ke Universidod de

Groninga.
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¢Es posible pagar la deuda publica?
Francisco Cabrillo
Expansion, 27 de diciembre de 2016

38 Expansidn Martes 37 diciernbne 2016

Opinion

¢Es posible pagar la deuda publica?

Francisco
Cabrillo

experimentado la deuda pi-
blica en los paises occidenta-
les a lo largo de la dltima década
preocupa a muchos economistas, al-
gunos de los cuales se plantean si

in act-

E | ripido crecimiento gue ha

viciode la deud: recat-

l\hmjodeunmurpubllmw)am-
pacidad para obtener recursos era
mucho menor que b que tenen los
Estados en nuestros dias.

La variable utilizada habitual-
mente para medir la carga de la deu-
da piiblica es ka ratio deuday/ PIB, que
refleja el peso relativo del endeuda-
miento en la economia nacional, Pe-
1o caben otras formas de medicion.
Una de ellas -muy il a la horm de
analizar ba capacidad de un Estudo

dir a reestructuraciones o aplaza-
mientos, como ya ha ocurrido en
Grecia, Por dar sdlo algunas cifras, la
deuda piblica de los paises de la
Unidn Europea, gue representaba
en 2007 el 57,5% de su PIB, habia al-
canzado el 85% del PIRen 2015,
Naturalmente no todos los paises
se comportaron de la misma forma,
Algunos su bastante bien las
dificultades que a sus Estados les
hnn:nlm]acr{m& E&lendcale-

riodo solo un 10% en términos de

e ¢l sigho XIX v la acualidad son
muy relevantes. Un Estado cuyo pe-
=0 en la economia sea, por ejemplo,
el 15% del PIB ¥ que recaude im-
Puestos par una cuantia similar, ten-
dri mucho més dificil atender al ser-

de una cifra equivalente al 40% desu
PIB. Gran Bretafia, antes de 1914, se
encontraba cerca de la primern de
estas magnitudes, mientras los Esta-
dos actuales se aproximan, en pro-
medio,alasegunda,

Las dificultades para pagar una
deuda del 250% del PIB pw-mrm.
por tanto, insuperables. Y, sin em-
bargo, Gran Bretafia lo consiguid; ¥
lo hizo con un sistema monetario
muy estable, basado en el patranoro,
que hizo que la mpac&lad aduuisiti-
va de b libra fuera pricticamente la

misma en 1820 ¥ en 1914. Es decir, al
no haber existido inflacion, el valor
deladeuda num-mhmm rﬁm\dmﬁ

reales,

guerms que asolaron el continente
en el siglo pasado Hevaron a los Esta-

dos a acumular deudas muy eleva-
das. Pero el ismo habitual era

mmmdeiusprmk:queumnn
en cambio, con mucha

que, demmﬁurrmunm.lmpﬂns

Jo largo del siglo XX, Pem.pese::c&
tos factores, antes del estallido de la
Primera Guerra Mundial, la deuda
britinica habia caido por debajo del
40% del PIB, Un gran éxito de ges-
tidn, sin duda alguna.

4Un mensaje de optimismo, por
tanto? jCabe pensar que nuestros
Estados podrion hacer hoy algo si-
milar? Me temo que no. Cunndu s

yelni-
vel del endeudamiento se reducia
cuando la situacion se normalizaba,
Hoy las cosas son mwd:.ﬁ:um:‘. sin
b Nonos b
para financiar guerras o grandes
programas de obras pablicas. Si hu-
biera sido asi, seria mis ficil hacer
caer el gasto v generar bos superivits
i0s necesarios

presupuestari [para re-
dudrllndf.uda.wqucmnoslndw

an:;'lmnhac“" del endeud.

tode los il b

el crecimiento dc la deuda publm
no tiene en Europa precedentes en
tiempos de paz. Es cierto que las

ordinarios del Estado; y mds concre-
tamente, de un estado del bienestar
que resulia muy dificil de mantener
en su n|w:| am.nl.

{a por laac-

EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA

En porcentaje del IR

Los pasivos s disparan
tras |2 caida de ingresos y
Lo entradda en vigor de los
planes de estimudos.

1004 g9y 1003°

tmd:ld econdmica a partir de 2008
se encontrd con un gasto piiblico
muy rigido gue, en contra de ko que
suele decirse, apenas se redujo, De
hecho, en muchos paises -Espana,

PIB, pasando del 63,7%al 71,2%. par ejemplo- la ratio gasto publi-

Espaiia se encuentra, por desgra- o/ PIB crecio en bos afios de la crisis,
cia, en el extremo contrario, ya que Resulta dificil imaginar, por tanto,
ha gido el pais europeo en el gue la cOmo se van a generar superivits
deuda ha aumentado ms en térmi- presupuestarios en los afos proxi-

nos de PIB, pasando del 35,5% al
99,8%. Pero la situacion es mala,
también, en muchas otras naciones.
Tralia ha vuehto a cifras de deuda por
encima del 130% del PIB, que pare-
cian olvidadas hacia va tiempo,

mos, cuando las presiones, por parte
delaopinién piblica y de la mayoria

mmnm)l.nrnlmiwbﬂlmﬁmun
ampliar
pm:m por aumentar bos i mpun_-eum

Francia estd en el 96,2%; v Gran Bre- pues
miaen el 89,1%, plarmmr an:lm unn reestructura-
Al analizar experiencias cion global del gasto, gue es los que
de endeudamientos pablicos eleva- nuestras economias realmente ne-
dos, ha vuelto a hablarse de un caso cesitan. La Unién Europea tiene mu-
«que, hasta ahora, era silo conocido chos defectos, sin duda. Pero si desa-
por los especialistas v los historiado- pareciera de un dia para otro su con-
res: el pago de la deuda brivinica en trol de los déficits pablicos v, por
el sigho XTX. Al terminar las guerras tanto, de los gastos de los Estados,

napolednicas, Gran Bretafia habia
scumulado una deuda enorme, que
superaba el 250% de su PIB, Las difi-
cultades para hacer frente a este ni-
vel de endeudamiento eran grandes;

HE 199 000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 000 2008 2009 M0 A0 2002 03 AW AS A6
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Faltan 1,6 millones de empleos
Raymond Torres

El Pais, 29 de enero de 2017
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COYUNTURA NACIONAL

RAYMOND TORRES

Faltan 1,6 millones

de empleos

El lo laboral espaii

| es uno de los mas

dindmicos de Europa. Ahora hacen falta reformas

esde 2013, el desemplen se
ha reducido en mas de 18
millones de personas. La -
aa de baro s o rry

miento de las oficinas de empleo resul-
ta imperiosa. Para promover la participa-
cidn y mantencr :.-1 ritmao de I nwm-

7.5 puntos, un de bos rivmos

mis intensos de la zona eu-

o, Be cumplirse las previsiones de creci-

miento, [ fasa de paro podrin descender
hasta aleanzar el 17.5% a l'mnltsdu: afia,
acs

cidn

estas oficinas de orlcmndnrts en nime-
ro suficiente. ¥ en general de mejorar la
ceficiencia de las politicas de empleo. Ello
también ayudaria a evitar ¢l despilfarro
e recursos disponibles. La Comisitn Eu-

un valor que o se habia al
de 2009,

La tendencia es positiva. Pero quedn
mucho camine por recorrer para acabar
con la erisis del empleo. La 1asa de paro
se sinia cerca de 12 puntos por encima
del mejor resultado que se obtuvo antes

ropea ha aportad de 2.000 millones
e curos en apoyo al empleo juvenil. No
obstunte, o falta de un entramade insti-
tucional, ¢l grado de utilizacion de estos
fondos es uno de los mis bajos de Europa
Esperemos que ln normativa sdoptada ¢
mes pasado sirva para dar un nueve im-

TASA DE PARO EN ESPARA
— Tl
L 5601 (kS 0 U 430
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% de personas entre 20 y 64 afos
e 0 2518 e 6 a0 0 $0n Nactivas
Bl trimestre 2016
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INDICADORES DE COYUNTURA DE LA EOONOMIA ESPAROLA

de ln crisis. pulso o las politicas de empleo,
Comparando ba situsciin con Lo de otros Immumsmmmblznwaumhns.
pafses, se deduce que faltan 16 millones | the- AR gt (el me.mmun

de empleos parn cermar la brecha con res-
peeto a la zona eure. Bajo el supuesto de

i creacion e 300,000 pucatos de piran o una situncion mis cstable y les e L L] L]
cada aibo o que seria coherentc con un | proporcione unes ingresos mis on acor- ® Lo sty e ot | yalab b bl OFCIUIR
escenario econdmice sin nueves choques | des con sus cunlificaciones, ¥ratn topertn 4 et s W Fameets

nen un contrato temporal o sen guténg-
mos. En muchos casos estas personas os-

La de reformas no ha al-

externos— e proceso d na

concluiria antes de 2021. terado sustancialmente b dualidad que e
Ademds, los dltimos datos reflejon un | caracteriza el mercado laboral. Esta sines- == . o
fendmeno de salida del mercado laboral, cldnl:!ptf_ludk:ln] para bo economia. [Nf- ] L
de los jévenes o pleo, bt o s oo L e [

que s habin conseguido evitar durante
bos afios centrales de la erisis. Asi pues, en
znl&. Ia poblacidn activa cayd en cerca de

¥ redue los incentivos a la formacion. al-
#0 importante en el contexto de la revolu-
clidn digiral. Asimismo, el rabajo tempo-

- ~
pa
rudosdc larga duracicn ral es en casa de recesidn, lo -
¥ remncian a seguir buscando cmplea, | que contribuye a explicar el porqué de a @ R pose O, 9.0/ piecis o, dobos ¢ 4.4) L
La salida del mercado laboral, ade- | destruccidn de millones de empleos du- | N '“'_'*'—.._.._

mis de provocar malestar social, merma
Ia base productiva y reduce la capacidad

rante la crisis. 5i bicn es cierto que abo-
ra s¢ recupera ln economia, también lo

s e e s, e 4]
e s et st st

T

__Copinigle fprymbin i tpi s~

de crecimiento coondmico. No es ficil re- | hace ¢l empleo temporal. Convendria sin L.
insertara un joven que i estudia ni tiene | embarga uno relacion de empleo s s6- - R R
empleo ni b busca. L con | lida, en in con lus of 0 of 10 el

dos de larga d I del pais. La reforma laboral s 4 Rl BeE
esfuuerzos de mcum-:rsldn frustradas por | emprendida reclentemente por Holanda, ] ar _4s N
falta de un trabajs In seguridad juridicn que lns- L S S
cualificaciones. tru la creacitn dr cmplm cmhlr

Por cs0 s tan el des-
dnimo y erear un 1 ble para hlcs uno de | d MFum—
gue los i I P, doy I vemta familiar, ¢ con-
hlezean su pmmo nrmlo. Alemania, Ho | sumo yel c:tdmlcum ccondmico. Pary LD U06_1eAS 1WAD
Land o €] Rei I | que est dure. ¢s preciso T O T ]
Dfcra i que com | atajor 1 Kehiles o deule: _
b apoyoin- diss, i b W0 mE A w0 e
vis de d lco bicn di A% M oM am Mk

dividualizado a ln bitsqueda de empleo y

frecucncia y profesionalidad. De ahi que
!

fada. y comtener la precariedad. Solo asi
s¢ lograri dejar atris la crisis del empleo,

A A 41 4k TR

asas altas de par 8 " 00 Bm 000 &0 fem

incluso durante perfodos de recesitn. Towrres (@ Raymond Torres_) es [ aF  0M  an AR e

En Espafia, la mejora del funciona- | director de comanturn de Funeas. et Bt et ) s S [ [T T
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T warry et top s et " M M an im e
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Segim el Servicio Piblice de Empleo Estatal (SEPE). on ol mes de diclembre se !omu T Camt o e e 5 (3 [T LT

ron 1699 millanes de contratos de trabajo, de los cuales un 7.2% e A Bemalbdi AWML AR RLT W21 Dem

31.5% de los contratos tenian una duracién inferior a 15 dias (el resto de- onmulns.

un 61.3% del total, eran o superior a 15 TR LA T

dias). Este tipo de contratos I‘utonuleo aumentar durante b tase do e s vt

Asi pues, en diclemnbre del 2014, &l 30,1% de los contratos era por una duracién infe-
tior 215 dias. Tambkin on otros paises eurapeos se multiplican (o5 contratos dv muy

ot durach

blicado esta samana.
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La economia en 2017 (y mas alld)
Gonzalo GOomez Bengoechea
Cinco dias, 4 de enero de 2017
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GONZALO GOMEZ
BENGOECHEA

PROFESOR DE ECONOMIA DE COMILLAS
ICADE ¥ EXPEATO EN ECONOMIA GLOBAL

¥ EUROZONA

El horizonte econdmico e:

ivasa corto pla

reformas adoptadas en los tiltimos anos han dado
fruto, pero es necesario profundizar en esa senda

Laeconomiaen2017(ymasalla)

a erisis ha quedado atris. E
informe preliminar sobre la
situacion de la economia es-
paiela publicado por ¢l
Fondo Monetario Internacional (FMI)
asi bo sugiere. La recuperacion es ro-
busta ¥ los grandes desequilibrics ge-
nerados en los Gltimos afos se estin
reduciendo. Pese a ello, el horizonte a
medio plize trae consigo importantes
desafios de politica econdmica.

El estudio del FMI estii estructura-
do alrededor de coatro grandes capi-
tulos: crecimiento econdmico, ajuste
figcal, mercado de trabajo y sistema
financiero. Cada una de estas dreas
contiene, r su vez, conclusiones de
tipo coyuntural ¥ de tipo estructural.
De esta maners, €l trabajo del Fondo
puede analizarse tanto desde su con-
tenido econdmico como desde su bo-
rizonte wemporal.

Asi, en Jo relativo al crecimiento
econdmico a corto plazo, la economia
espafiola ha mostrado un excelente
comportamiento. 2016 se cerrard con
un crecimiento del producto interior
bruto del 3.3%, muy superior a la
media de Ia zona euro (L6%). A final
de afo ¢ producto espaiol habri re-
cuperado el tamafio que tenia antes
del comienzo de la erisis, Las razones
que explican ¢l dinamismo del PIE en
ol corto plazo son de tipo interno ¥
externo. Desde el punto de vista do-

El crecimiento economico
espaiol a largo plazo
ofrece un alto nivel

de incertidumbre

miésticn, la recuperacidn de la con-
fianza, asi como el rebote del consu-
mo privade ¥ de Ia formacidn bruta
e capital fijo, explican ¢l buen com-
portamiento de la demanda interna.
El abaratamiento del petrdleo y el cre-
cimiento de las exportaciones son los
responsibles de que, por primera vez
on nuestra historia reciente, el sector
exterior registre un superivit durante
uni expansion econdimica con genera-
cifn die empleo.

El crecimiento econdmico espafiol a
largo plazo ofrece un alto nivel de in-
certid La i i
en 2015 y 2016 se ha visto propulsada
por los bajos precios del petrdleo y la
politica monetaria expansiva del
Banco Central Europes. Una vez que
los vientos de cola amainen, Espaia
=¢ gnfrentard con un crecimiento po-
tencial débil, inferior al 2%. Para re-
vertir esta situacién, el FMI propone
CUALTO LATEAS: APOYAr UNA NUeVa ley
de unidad de mercado, incrementar In
inversidn en innovacidn ¢ investiga-
cidn, impulsar la financiacién no ban-
caria y potenciar el crecimiento em-
presarial. En cuanto a la situacion de
las finanzas piblicas a corto placo,
Espafia puede felicitarse por el esfuer-
zo realizado entre 2008 y 2015, En ese
periodo, el déficit pablico se redujo
desde el 11% del PIE hasta el 5%, Gra-

cias a ello, el ritmo del ajuste puede

ser ahora mdis suave. El FMI estima

que una reduceidn del déficit prima-
rio de un 0,5% anual garantizaria

sostenibilidad de las finanzas pabli-

cas sin dafiar ¢l crecimiento ¥ la ge-

neracidn de emplea.

La sostenibilidad fiscal del Estado a
large plazo esti amenazada por el in-
cremento de la denda piblica. EI FMI
previ que la ratio de dewda pablica
sobre PIB siga creciendo durante
2017, Solo en 2018 comenzaria a redu-
cirse, timidamente, desde el 100,2%
del PIE. Para ello es necesario poner
en marcha un ajuste job-friendly que
modifique ln politica fiscal ¥ de gasto
pitblico & largo plazo, Desde el lado
del ingreso, el FMI propone la elimi-
nacifn de determinadas exenciones

La soste-
nibilidad
fiscal del
Estado a
largo
plazo estd
amena-
zada por
el incre-
mento de
la deuda
piiblica”

THINKSTOCK.

en el IVA ¥ el incremento de los im-
puestos especiales v ambientales.
Desde el lado del gasto, sugiere una
mejor gestion de las partidas en edu-
cacitn ¥ sanidad. No se subraya, sin
embargo, la necesidad de simplificar
nuestro sistema fiscal para hacerlo
mils transparente ¥ eficaz. Se echa
también de menos una mencién & la
reforma de las Administraciones pi-
blicas encaminada a reducir ¢l gasto ¥
a incrementar su eficiencia.

El mercado de trabajo ofrece bue-
nas notheias a corto plazo dnicamen-
te. Espafia ha registrado en los alti-
maos dos afos un crecimiento del em-

centivado la moderacion salarial ¥
han incrementado la elasticidad creci-
miento-empleo de 1a cconomia. Gra-
cis a ello se necesity menos creci-
miento para generar la misma canti-
dad de empleo, con sueldos mis ajus-
tados.

A largo plazo, el mercado de trabajo
afronta tres grandes retos: el alto
piro juvenil, una tasa de desempleo
estructural de entre el 129 5% de
la poblacion activa ¥ una iva de-
pendencia de la contratacion tempo-
ral. Las soluciones propuestas por el
FMI pasan por un mayor protagonis-
mo de las politicas activas, por inere-
mentar los incentivos a la contrata-
citn indefinida, por 1a reduecion de la
inseguridad juridica sobre los ajustes
de plantilla y por una mayor coordi-
nacién entre comunidades autdno-
mas,

Finalmente, en lo relative al sector
financiero, se ohserva una mayor for-
taleza de las entidades de crédito,
Pese al alto volumen de eréditos im-
pagados que los bancos aidn soportan
en sus halances, la financiackin em-
presarial ha experi-
mentado un ereci-
miento interanual del
0,5% en 2006, El pri-
mero desde el afio
2011, A largoe plazo, ¢l
sistema financiero ne-
cesita capital de
mayor calidad ¥ conti-
nuar con la senda de
provislonamiento ini-
cinda hace algunos

trimestres, Los bajos tipos de intenés
¥ la transformacion del negocio ban-
cario exigirin capital de mayor cali-
dad, asi como fusiones, para mante-
ner la competitividad sectorial,
El aniilisis conjunto de 1a realidad
descrita arroja un panorama positivo
a corto plage ¢ incierto a medio y
largo. Las reformis puestas en mar-
cha en los ditimos afios han dado
buen frute, Es necesario profundizar
en esta senda ¥ responder a los gran-
des retos estructurales pendientes
desde hace afios, ¥ a los que se deri-
van de la gestidn de la Gran Recesidn.
La actual coyuntura politica no po-
dria ser mis favorable para ello, El

pleo del 3% anual ¥ ha 11
millones de puestos de trabajo. Las
reformas Iaborales, unidas a la fuerte
destrueciton de emples previa, han in-

ara su puesta en
marcha repartiria el coste politico e
incentivaria su permanencia a largo
plazo.
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¢Mas industria y menos servicios? Un falso problema
Juan R. Cuadrado Roura
Expansion, 28 de junio de 2017

Expansion, miércoles, 28 de junio de 2017

¢Mas industria y menos
servicios? Un falso problema

' ¢
ienen razdn, por supuesto, los que
claman por la necesidad de impul-
sar la industria espaiiola. Los sin-

dicatos han reclamado repetidamente

que se haga algo. También numerosos ex-
pertos, ¥ de acuerdo con mis informacio-
nes es un tema sobre el que trabaja una

COmisio inisterial. Los ni s0n

muy claros: la actividad industrial (inclui-

da la enengia) representa ahora algo me-
nos del 17% del total de la produccion es-
paiola y el nimero de ocupados en el sec-
tor es salo el 13,5% de todas las personas
que trabajan en el pais. Las estadisticas
muestran que la industria ha caido ininte-
rrumpidamente desde 1970 hasta la fe-
cha, de formaque su peso en el PIB es hoy
la mitad del que tenia entonces v el por-
centaje de ocupados ha per-

dido aproximadamente 12

puntos porcentuales.

Lo que se ha dado en cali-
ficar ya como ‘desindustria-
lizacion' es un proceso que
realmente es comiin a una
gran parte de los paises con
los que generalmente nos
comparamos. Ha ocurrido
en EEUU, Reino Unido,
Francia, Italia y en los paises
escandinavos. Solo Corea
del Sur ha seguido una linea
de ascenso, mientras Ale-
maniay Japon han manteni-
do practicamente el nivel
que su industria representa-
ba hace tres décadas. En pa-
ralelo, en todos los paises se
ha incrementado fuerte-
mente el sector servicios. En
el caso espaniol, sus ramas
representan ahora un 75%
del PIB y proporcionan em-
pleos a mas del 76% del total
de ocupados del pais. Las ci-
fras de otros paises desamo-
llados son similares e inclu-
s0 superiores a las nuestras,

icular en aquellos casos en gque

Juan R. Cuadrado
Roura

causas v hechos que explican esa aparen-
te confrontacion entre la caida de la in-
dustriay el imparable avance de los servi-
cins. Por supuesto que la ‘desindustriali-
zacion' de los paises avanzados ha tenido
causas de importancia muy variada, como
el retroceso relativo de la demanda de
manufacturas a escala mundial; los pre-
cios relativos de los bienes v los servicios
que hace que éstos ganen mds posiciones
en su valoracion total; el progreso técnico

plejidad del entorno en que operan las
compaias de cualquier tamafio (proble-
mas fiscales v legales; exportacion a otros
paises; renovacion de disefios; campafias
publicitarias; etc.) ha impulsado también
la demanda externa de servicios. No solo
por parte de los grandes grupos v empre-
sas industriales, sino por las empresas de
mediano tamadio e incluso las pequedias,

Esta evolucion ha generado varios he-

bt
chos

en el sector manufacturero que ha expul-
sado empleo; o, sin cerrar la lista, la deslo-
calizacion de industrias desde los paises
mis ricos hacia los que tenen salarios ba-
jos o sistemas fiscales menos exigentes.
Pero hay un factor que tiene tanta o méis
importancia. Me refiero a los cambios en
las relaciones entre industria v servicios
que, por una parte, es un hecho y, por
otra, comporta cambios en los registros
estadisticos, favorables a los servicios v
contrarios al empleo industrial.

Un hecho empiricamente probado es

e

queen todaslas avanzadas los

particu

el peso de la agriculturay la construccidn
son mads reducidos que en Espaiia. No
conviene olvidar, sin embargo, que la
‘composicion’ interna de los servicios es
bastante diferente cuando profundiza-
mos en las comparaciones por paises. En
algunas dominan los llamados ‘servicios
avanzados’, mientras que en otros - Espa-

servicios han incrementado su impor-
tancia como inpues de todas las ramas
productivas, va sean las manufacturas, la
energia, las actividades primarias o los
propios servicios. En el sector industrial,
In produccion de algunos servicios (con-
tabilidad; finanzas; comercializacion;
servicios técnicos; transportes propios;
e

fia, por ejemplo- ¢l grueso | fi
los servicios personales, el comercio v el

turismo, ademis de las Administracione
Priblicas.
éDesindustrializacidn frente a

‘terciarizacion’ de las economias?

El hecho v los datos que muy sintética-
mente he deserito ha dado lugar a nume-
rosos debates v auna amplia controversia
que ha conducido a cuestionarse si el
avance de los servicios puede calificarse
como algo positivo, si es deseable que su
contribucion al PIB v al empleo alcancen
niveles tan elevados o si concurren otras

pieza industria; etc.) formaba parte
tradicionalmente de I estructura interna
de las empresas, particularmente en las
de mayor dimension, de forma que guie-
nes realizaban dichas funciones apare-
cian estadisticamente como ‘empleo in-
dustrial’, Sin embargo, por razones vin-
culadas a los cambios organizativos, la

® Los servicios de todo tipo, y en espe-
cial los llamados ‘servicios a las empre-
sas’, han incrementado su peso en la fun-
cion de produccion de las empresas. Y lo
han hecho como inputs directos e indi-
rectos (servicios integrados en otros
inputs materiales que la empresa adquie-
re).

# La diferencia entre producto y servi-
cin se ha hecho v se esti haciendo cada
vez menos evidente, o menos clara. En
un amplio nimero de productos los ma-
teriales han perdido peso v, por el contra-
rio, el componente de servi-
cios lo ha incrementado. De
hecho, cuando adguirimos
un determinado ‘bien’ o
producto industrial (desde
un automovil a un aparato
electrinico) la composiciin
bien-servicios es cada vez
menos mids borrosa.

® Por iltimo, desde el
punto de vista estadistico
estos cambios han implica-
do una transferencia de em-
pleo (y también de VAB)
desde el sector industrial
~donde anteriormente figu-
raban contabilizados- al de
servicios.

Promover la industria,
pero, équé industria?

ésin servicios?

No cabe, pues, seguir con-
traponiendo industria y ser-
vicios. Menos todavia cuan-
do hablamos de las activida-
des del conglomerado in-
dustria 4.0. Los sistemas
productivos industriales es-
tan cada vez més interrelacionados con
los servicios a la produccion. Y la eficien-
cia de las manufacturas, tanto las adi-
cionales como las ‘nuevas’, depende en
buena medida de que existan servicios
avanzados de todo tipo. Por tanto, esta-
mos de acuerdo en que necesitamos que
el sector industrial gane peso, pero olvi-
démonos de la industria pesada y de las
grandes empresas. Caminamos hacia
empresas de tamafio medio, muy eficien-
tesed dh en actividades ‘nuevas’
y con fuertes componentes ¥ necesidades
de buenos servicios. Tanto en las ramas
de transportes como en el amplio blogque
de ‘servicios a las empresas’, desde los
mis operativos a los de alto contenido en

bisqueda de una mayor eficienciay aho-
rro, las empresas han evolucionado pro-
gresivamente desde la produccion in-
House de muchos de tales servicios a su

conocimiento. Y en este dmbito Espafia
muestra todavia notables carencias v li-
mitaciones. Cualquier estrategia indus-
trial que se promueva debe incluir como

externalizacion (outsourcing), canal I los servicios.

do su demanda hacia empresas externas Catedratico de Economia aplicada,

mucho mis especializadas. titular de la catedra Jean Monnet sobre
Simultineamente, Ia creciente com- Unién Europea y politica econbmica.
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Cinco afios con Mario: los riesgos de la politica del BCE
Eduardo Menéndez Alonso
Cinco Dias, 19 de octubre de 2016

—
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La limitada efectividad y las consecuencias de las
medidas extraordinarias impuestas por el Banco
ntral Europeo estan perjudicando la credibilidad

2 EDUARDO MENENDEZ
. ALONSO

PROFESON TITULAR DE ECONOMIA FINANCIERA
¥ CONTABILIOAD DE LK UNIVERSIOAD DE OVIEDOD.

PRIMER ACCESIT DEL PREMID AECA DE ARTICULOS 2018

de las acciones de los bancos centrales

Cinco anos con Mario: los riesgos
de la politica del BCE

omo respuesta i la crisis
nciera, los principales
bancos centrales han adop-

mente, con tipos medios ponderados
negativos en todos los plazos), los
pagarés de empresa o los fondos de

ri{-

fi

De esta forma, la disciplin

deteriorando las expectati-
idad de un sector ex-

nanciera (de s
por la renevacion gradual de fos ven-

Puesto a un entorno complejo (pre-

tado politicas monetal naturaleza mor L et cimientos (evergreening), permitien- | senci nificativa de créditos
convencionales, con el proposite de Los inversores alteran su compor- La historia do que los Gobiernos aplacen las re- | dudosos ¥ actives adjudicados, incre-
estabilizar los mercados ¥ el sistema | tamiento con objeto de eubrir el di- muestra formas sine die. mento de los requerimientos de capi-
financiera, restaurar la confianza en | ferencial de rentabilidad de los pro- Las medidas no convencionales tal, incentidumbres politicas, sin olvi-
1a economia, fomentar el crecimiente | ductos de inversion tradicionales, qu“ L también alteran ¢l proceso de asig- dar Ia potencial amenaza disruptiva
eeondmico ¥ luchar contra la defla wsumiendo una mayor exposi PEﬂﬂdﬂ cidn de los recursos financieros. de las fintech).
citin (ZIRF, Zero Interest Rate Pol prolongado La mayor facilidad de acceso al mer- La supresidn de las medidas no
NIRF, Negative Interest Rate Polic 5 de tipos eado de capitales permite sobrevivir | convencionales por parte de los ban-
En este sentido, Mario Draghi, pre tradicional ( P temporalmente a eMpresas con car- | cos centrales —tapering— también
dente del BCE desde noviembre de mis, la experiencia histdrica mues- anormal- teras mediocres de proyectos de in- resulta problemiitica (ZIRP trap). Un
2011, ha recurrido a medidas extraor- | tra que un periedo prolongado de mente version. A tipos artificialmente bajos | escenario de tipos normalizado in-
dinarias, como la dristica reduccidn | tipos de interés anormalmente bajos bai o incluso negativos se podria generar | troduce un factor adicional de ten-
del tipo central de intervencion, los | tiende a crear burbujas en ciertos ac- | D205 Ia aparente ilusion de rentabilidad | sion en la elaboracion de los presu-
programas de financiacion o largo tivos financieros, como los bonos, las tiende de proyvectos minosos o de solvencia | puestos piablicos, al aumentar el peso
plazo LTRO y TLTRO, la fijacién de acciones o el mercado inmobiliario, acrear de empresas inviables. El efecto nar- | del servicio financiero de la deuda y
tipos negativos en la facilidad de de- | provecando una fuerte divergencia burbujas cotizante de los tipos de interés ul- acentuarse ¢l dilema entre incremen-
phsito o la adopeidn de programas entre los precios de mercado ¥ los 3 ) trarreducidos desactiva el necesario | tar la presion fiscal o reducir el gasto
de recompra de activos. La limitada fundamentales. £n Clertos ajuste empresarial a través del proce- | pdblico y 1a calidad en la prestacidn
efectividad de estas medidas ha ge- La politica monetaria otorga a los activos” so de quiebra, impidiendo o retar- de los servicios bisicos a los cludada-

nerado un debate reciente sobre la:
consecuencias no deseadas ¥ los efec-
tos perversos asociados, los cuales

paises europeos un amplio margen
temporal die maniobra para que pro-
cedan a realizar los ajust

podemos en los
pirrafos,

Esta politica destruye In ya maltre-
cha cultura del ahorro, base esencial
para un erecimi 081~

mas para impuls
cimiento econdmico en ¢l i
esta buena voluntad del BC
para un riesgo de comportamiento

nible a largo plazo. El inversor tradi-
cional, con un perfil de riesgo con-

servador, ve dristicamente limitadas
sus oportunidades de rentabilizar el
ahorro Es si icala

X post por parte de al-
gunos Gobiernos europeos (mormd
hazard risk). La reduccién artificial
de los tipos de interés, al aliviar o
corto plazo los problemas financie-

creciente expulsidn del inversor mi-
norista de clertos instrumentos cana-
lizaderes del ahorro conservador,
comao las letras del Tesoro (actual-

ros, di ln adopeitn de me-
didas de consolidacidn fiscal ¥ tiende
& retrasar los ajustes necesarios para
€ saneamiento de las cuentas piabli-
cas ¥ ¢l fortalecimiento de la econo-

dando la expulsion del mercado de
agquelins empresas que hagan un uso
ineficiente de los recursos producti-
vos e impidiendo que estos sean libe-
rados ¥ se destinen a provectos con
mayores expectativas de rentabili-
dad. La politica monetaria contribu-
ve asi a favorecer la proliferacion de
empresas tombices, impactando nega-
tivamente sobre la eficiencia

del sistema econdmico, fendmeno

va observado en Japdn en 1a década
de 1990,

Las politicas monetarias ultraex-
pansivas introducen una presidn adi-
cional sobre ¢l negocio bancario, es-
trechando los mirgenes de interme-

nos. De forma andloga, podemos ra-
zol 1 fimbito privado, en agque-
llas familias ¥ empresas que manten-
gan altos niveles de endeudamiento
referenciado a un indice monetario.
En las empresas no financieras las
expectativas de incremento de los be-
neficios pueden verse limitadas o in-
clugo anuladas por el nuevo entorno
aleista de tipos de interés. En defini-
tiva, In reputacidn y credibilidad de
los bancos centrales pueden verse se-
rinmente erosionadas =i al agota-
miento de la eficacia de las politicas
no convencionales se afiaden los po-
tenciales efectos adversos asociados
a las mismas.
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El dinero en la era de la inmediatez
José Luis Martinez Campuzano
Cinco Dias, 21 de abril de 2017

Viernes 21 de abeil de 2007

El Foco

Eldineroenlaera
de la inmediatez

El efectivo pierde peso frente a las formas de

pago alternativas y la irrupcion de las ‘fintech’

n pequefio co-
mercioenunpre-
closo pueblo de

1 Enel

tienen la clave de todo este
avance en el slstema de
pagos, que algunos han de-
T errdle b

pasadoyame hablan adver-
tido de que solo aceptaban
efective. Sin embargo, en
estas vacaciones, su duehio
me sorprendid al anticipar-

inmediates. Yo, por mi parte,
también demando que s
un proceso dominadoporla
confianza y la seguridad,
nada e o, e forma

contarjeta. /¥ eso? Hay que
modernizarse”. |Y yo que de
formaimpr habi

queelc
e boss pragos cque ahor Vermos
en las nuevas generaciones

dejado la tarjeta en casa!
MNaturalmente, es sola-

mente un ejemplo. Peroun

buenejemplode loscamblos

5o

Lasnuevasformasde fac-
turacién que aplican las en-
tidades financieras a co-
mercios y otros servicios

1 iendoen
1aforma de pagar. En los hd-
bitos y también la confian-

L laumen:
todeusode instrumentosde
pago electrinico, La mejora

¥
enelsistemn de pagos, i que-
remos hablar de forma mis
téenica. El efectivo pierde
pesofrente alas formas de
pagoalternativa, congidera-

en

de fuerte crecimiento del
consumo, hace el resto para
explicarel fuerte crecimien-
todelusode latarjetadecré-
dito. Por otro lade, el cre-

néricad;

ciente rnet porlas

Lconl dir aest idadescomo  ximarse a los servicios fi-
Hien sea con tarjeta, biena il - tanatu-
través de mévil ointernet.  las facilitando las caracte-  viciesbancarios. G t ralezayo i
Las titimas estacdisticas del biénloes i . Al final, mas que
Bancode Espafia sentencia- sar que el digital  una comp iade estas
ban cédmo a finales de servicios bancarios conun - desar © ¥ los bancos a
pasadolospagoscontarjeta  clie, Dicho esto, seglin los  desfinancieras se convertl-  corto plazo debemos verlo
superaban ya el saldo delas Obser Di-  rien flejo de los servi-  col factor de dinamis-
extracciones de efectivo en I Financiera de  chosbanc, !

loscajeros. Pero, aunque con

Funcasy KPMG. solo el 13.7%

&Y por qué no pensar en fin-

entidades financieras a

s potencial efecto distor-
slonador en los mercados y
en las propias entidades fi-

JOSE LUIS
MARTINEZ
CAMPUZANO

Portavo de la Asociacién
Espaiiola de Banea

dero, ¥ durante el siglo XIX
y buena parte del siglo pa-
satlo estaba representado

1
men mis i fi-

por pr con dife-
desdesal.con-

nanciere. Dando por hecho
&) principio de lo misma re-
gulacién para la misma ac-
toicaed, ahor

chas.armasy utensiliosme-
télieos. Especiatmente dehie-
rro. Mis alli del fin comer-
elal,

riesgos en sentido amplio

como simbolos de riqueza y

estadisticaslimitadasporel  delos clientes bancarios o techybancoscomocomple-  medioy largo, parala | poder. De ahi que haya una
momento, es pronte.enmi  hace exclusivamenteatra-  mento? Slempre al servicio Deacuerdoconlascon-  ra. Stempre que serespete,  fuertediscusitn sobre suva-
opinién, paraafirmarqueel  vésde internet. Aquitienen  del cliente. De nuevo, un  clusi adas en los ' loracién histérica de dine-
PR } 1 que pd l medios de un estudio de aqt .De ro, Y sinembargo, echando
serelmdssignificativo. Aun-  hacerd camb la forma de apr [ad el 50% de los  acuerdoconelConsejodeEs-  mano de la definicién clisi-
que la tendencla es obvia. Invertir en bancadigital, an- clentes de los k ¥ inanciera, kas fin- fee chi 3
EnE: ima gue i do el cambio de de- i dialyauti-  techti 1 pago y también unidad de
existen M millonesde tarje-  manda de los clientes. pero lizalosserviciosyproductos  aumentar laresistenciadel  cuenta y deposito de valor,
tas de pago, entre débitoy  sindesatender labanca tra- s fintech. Noes  sector Pero,tam-  sin duda tamblén cumplian
crédito. Yesunacifraqueaw-  dicional donde 1a relacién tancomplicadoentoncesen-  bién, deben ser i o Na-
mentaanualmente adoble  personal sigue siendo fun- tender ut e for turalme 04 Y No €5
digito. Pero,comohe dicho  damental. Con todo, creosin- ridades observansudesa-  cretar lanecesidad quege-  asi, jLe pasari lo mismo a
favezesmis ficil  ceramente que esun error rrollocon unamezclade n- - neran en tér regu- billetes?;
realizar pagosine B — sndigital  Creogue esun T squietud. Enelpri-  laciony super Lasen-  levadoa extrema, Je pa
Jeta. b o lelasofi-  errorcontemplar mer caso, valorando el po-  tidades financierasnosolo i lo mismo a nuestras tar-
ploenlabancaespafiolaen  cinas frente al complemen- la Oi)(.‘iéll digital tencial impacto que puede dl'u:ﬂ.nrinn resolver las .f:l- Jetas?, imdviles?, jordena-
elcasode lospagospormdvil  to que deberin ser. El clien- ' suponerentérminosdecam-  metrias en la regulacién  dores?, jtabletas? Hace poco
entreparticulares. Enunfu-  temanda,comonopodriaser  CON10 LN 5}:5“([1({: o, il clarificacion un amig lista me decia
ture, b paraelpagoen  de otra forma. delasoficinas des Nonosal- i
comercios. De hecho, anti- Yenestepuntoentranlas  frente al videmos aqui del escenario  inversidny competen: tura de la actividad finan-
ipandoy pode-  fintech, deforma  complemento actual de tipos de interés Desdehacemuchosafios  cleraserdlaidentidad, enfo-
mos pensar en medios de  general como el avance tec- que deberia ser nulos y una 1 es- i dl fricomo. G Il s allid
pagosmissimples ymisse:  nolégico aplicado a las fi- tricta ¥ compleja para los Ol el L;
guros. Einmediatos, como  nanzas Serfa de esta forma bancos. Por loque respecta  habl - P
ustit; tivo. Aqui listaah- ! casa, ydura-  toenmiopinién.
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El sistema financiero espafiol, el més eficiente de Europa

Luis Teijeiro Pita da Veiga

Expansion, 3 de diciembre de 2016

Fuente: Expansion - Fecha: 03/12/2016

El sistema financiero espafiol,
el mas eficiente de Europa

OPINION

Luis Teijeiro
Pita da Veiga

blica los resultados de su ejercicio

de transparencia de la banca euro-
pea correspondiente a 2016. Su objetivo
es realizar un chequeo de la salud de las
entidades participantes, y proporcionar
informacion al mercado acerca de su si-
tuacion financiera, En el ejercicio del afio
pasado, las entidades espafiolas obtuvie-
ron unos resultados equiparables con los
de otros bancos europeos, a pesar de que
existen factores que infravaloran sus ra-
tios de capital, como contar con una ma-
yor proporcion de activos ponderados
por riesgo —que componen el denomina-
dor de laratio de solvencia- debido a pro-
blemas metodologicos y de falta de armo-
nizacion anivel de la UE.

Sin embargo, esto no implica que los
riesgos hayan desaparecido, puesto que
el entorno de bajos tipos de interés, en el
que estamos inmersos desde hace ya va-
rios anos, ejerce una fuerte presion sobre
los margenes de las entidades financie-

| a Autoridad Bancaria Europea pu-

titud proactiva, y han realizado esfuer-
zos muy superiores a los de otros paises
de nuestro entorno, apoyados en una
fuerte reduccion de la capacidad instala-
day de la adopcion de estrictas medidas
de control de costes. Podriamos decir
que el sistema financiero espafiol estd
haciendo los deberes, mientras que otros
alumnos supuestamente aplicados se es-
tan haciendo los remolones y se resisten
a acometer las medidas necesarias para
hacer frente al nuevo entorno, Asi las en-
tidades espaniolas han reducido en mas
de un 40% el niimero de oficinas desde
2008,y en casi un 37% el niimero de em-
pleados, lo que contrasta con las cifras
europeas, que en muchos casos no al-
canzan los dos digitos (caso de Francia o
Alemania). Este importante esfuerzo de
racionalizacion de la red tiene su reflejo
en unas ratios de eficiencia media que si-
tiian a nuestro sistema financiero a la ca-
beza de las grandes economias de Euro-
pa, con una ratio del 50,7% a cierre del
pasado ejercicio 2015, frente a un 73,1%
de Alemania, un 68,1% de Francia o un
64,5% en el caso de Italia. Recordemos
que esta ratio refleja, en porcentaje, los
gastos incurridos para conseguir 100 eu-
ros de ingresos y, por tanto, cuanto mas

Un aspecto significativo es que no se
observa una relacion clara entre eficien-
ciay tamano, de forma que distintas enti-
dades medianas, entre las que se incluyen
varias de las asociadas a CECA, se en-
cuentran entre las que presentan unos
mayores niveles de eficiencia. En un mo-
mento en que distintas autoridades
apuestan por que se acometan nuevos
procesos de integracion, este hecho pone
de manifiesto que dicha estrategia puede
ser adecuada para determinadas entida-
des, pero no es necesariamente la tinica
formula de éxito, pues gracias a su espe-
cializacion —geografica, o de producto-,
entidades de menor dimension pueden
coexistir con los grandes grupos banca-
rios, v esto es algo positivo, en cuanto
contribuye a la diversidad y robustece el
modelo.

En definitiva, nuestro sistema finan-
ciero cuenta con una banca solvente, efi-
ciente y preparada para hacer frente a los
retos de futuro, enmarcados en el nuevo
escenario que dibuja la union bancaria,
que dota de una nueva dimension euro-
pea a nuestro marco institucional y regu-
latorio v supone un hito fundamental en
la construceion de un verdadero merca-
dotinico en el ambito financiero.

ras europeas. Ante este escenario, lasen-  reducido sea, més eficiente es una enti- Director de Regulacion y
tidades espafiolas han adoptado unaac-  dad financiera. Estudios de CECA
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La banca no puede bajar la guardia
Joaquin Maudos
Cinco Dias, 31 de octubre de 2016

Cinco Dias, lunes 31 de octubre de 2016

La banca no puede

bajar la guardia

fortunadamente, la banca ha
dejado de ser un asunto de
Estado. Al menos ya no apa-
rece entre los sefinlados por
Mariane Rajoy por su necesidad de al-
canzar acuerdos. Es algo bgico tenien-
do en cuenta que desde el inicio de ln
crisis, el sector bancario espafiol ha
realizado un saneamiento de casi
300,000 millones de euros, aumentado
dos puntos su cocficiente de solvenci

da de los pobres resultados de Francia,
Italia y sobre todo Alemania, que apa-
rece e la cola de la eficiencia. En tér-
minos de morosidad, aparece algo por
encima de la media enropea (6% vs,
5,5%), con una cobertura superior
(44,89% frente o 43,9%). ¥ en solvencia,
(CET1) en torne a un punto por debajo
del 13.5% de la UE, si bien la compara-
cidn se debe hacer con cantela por di-
ferencias dobigi

(CET1) desde 2003, y cerrado ¢l 33% de
las oficinas. Gracias a ello, el beneficio
ha regresado, si bien el gran reto es
ofrecer al inversor un nivel de rentabi-
lidad que en estos MOMEntos esti por
debajo del coste de captar capital.

La foto mds reciente de la banca eu-
ropea (oon datos de la Autoridad Ban-
caria Europea) refleja que la espafiola
sitle bien parada en términos de renta-
bilidad y eficiencia, dos de los prinei-
pales indtcadores de salud bancaria.
Asi, la rentabilidad sobre recursos pro-
pios es del 6,8%, frente al 5,7% de la
media enropea ¥ muy por encima de
Alemania (2,7%), Beino Unido (5%) o
Italia (2,3%). ¥ su ratio de eficlencia

de i

Ly & CX
gen bruto) es del 51%, mis de 10 pun-
tos mejor que la de la UE, y muy aleja-

La buena posicion de la banca espa-
itola en el contexto europeo es refren-
dada por el mercado, ya que en la ac-
tualidad nuestros bancos cotizan un
30 por debajo de su valor en libros,
frente a descuentos del 50% en la
banca de la eurozona, el 40% en Fran-
cia, 55% en Italia ¥ 70% en Alemanis.
Estos dos no estan en su mejor mo-
mento, tras los problemas de sus prin-
cipules bancos (en Alemania) o de
parte del sector (el caso de Italia).

Con una rentabilidad por debajo del
coste de captar capital, una parte del
negoeio no es viable a largo plazo, lo
que exige esfucrzos adicionales a los
realizados. Por la parte de los costes,
queda margen de maniobra en térmi-
nos de capacidad instalada, teniendo
en cuenta que Espafia sigue siendo el

primer pais de ka eurozona con mis
densidad de red, con una rtio pobla-
cidn/oficina de 1493 frente a 2170, No
son de extrafiar las recomendaciones
del BCE y del Banco de Espafia dirigi-
das a mis ajustes, mikime teniendo en
cuenta que bos nueves desarrollos tee-
nokigicos permiten reducir costes sin
que se resienta el acceso a bos servicios
hancarios, La proximidad fisica a una
sucursal cada vez es menos relevante
[para garantizar un buen servicio,

También la vertiente de los ingresos
debe contribuir a recuperar la rentabi-
lidad. Los bajos o negativos tipos de
imtends han pasado factur en ¢l mar-
gen de intermediacion, lo que aconseja
apmentar el peso de los ingresos dis-
tintos a los intereses, como o3 ¢l caso
de las comisiones. En Espania, el peso
dhe estos ingresos en el total {en tormo
al 22%) estil por debajo de ln medin ew-
ropea (26,6%) ¥ de Alemania, Ttalia o
Francia, por lo que hay margen de ma-
niobra para que adquieran mayor pro-
tagonismo cobrando a precio de mer-
eado los servicios prestados,

El elevado volumen de actives im-
productivos es otro de los retos de la
banca para aumentar su rentabilidad.
Entre préstamos dudesos y activos ad-

i

El bene-
ficioha
regresado
aunque el
gran reto
es ofrecer
un nivel
de renta-
bilidad al
inversor,
ahora por
debajo
del coste
de captar
capital”

JOAQUIN MAUDOS

CATEDRATICO DE ECONOMIA

DE LA UNIVERSIDAD DE VALENCIA,
DIRECTOR ADJUNTO DEL IVIE

Y COLABORADOR DEL CUNEF

Judicados, en ¢ balance de la banea es-
pafiola hay 205,000 millones que no
generan ingresos ¥ si costes. Los pris-
tamos morosos han cabdo casi un 40%
desde el mixime alcanzado en 2004,
pero los inmuehles han seguido en-
trando en los balances bancarios, por
o que es importante su venta para ali-
gerar la enorme carga que presentan.

En resumen, la banca espafiola ha
Becho un enorme esfuerzo para hacer
frente a b crisis, pero dada In magni-
tud de los retos que tiene por delante,
tendri que seguir haciéndolo para si-
tuar la rentabilidad en un nivel atracti-
vo para el inversor. El esfuerzo serd
menor si cae la prima de riesgo que
ahora exige el inversor, ya que en ese
caso disminuird el coste de captar ca-
pital, que no es sino la rentabilidad
que pide ¢l mereado, En cunlquier
caso, como hay factores externos fuera
del alcance de la banca (entorno de
bajos tipos, exigencias regulatorias,
ete], no hay mis remedio que reducir
costes ¥ buscar nuevas fuentes de in-
gresos. ¥ a ello contribuyen las fusio-
nes, méxime tenlendo en cuenta que la
concentracion del mercado bancario
espafiol, aungue supera la media de la
eurogzong, es baj
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Alertas globales
Emilio Ontiveros

El Pais, 16 de octubre de 2016
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as Qltimas advertencias las ha for-
mulade el Fondo Menetario Inter-
nacional (FMI) en su reclente infor-
me de perspectivas globales: sobre
Ia economia mundial se ciernen una seric
de amenazas, no todas de la misma natu-
rileza, que pueden poner en peligro su cre-
cimiento en los priximos meses. Algunas
de esas alertas verifican hechos contempo-
rincos, nida nuevos, como el impacio ad-
verso de las politicas fiscales basadas enla
austeridad, el reducido crecimicnto de la

Alertas globales

Por EMILIO ONTIVEROS

EL FRENAZO EN EL
COMERCIO, LA

intermediacion bancaria con tipos de
interds nulos o negativos. También de la
aceleracion de la obsolescencin en que
han quedado los modelos de negocio en
la banca al por menor. Los problemas

la eficacia de la politica monetaria, con tipos
de interés reales mis elevados de bo desea-
blc La espafiola no es ahora precisamente
miis ista de la curo:
na, pero si os una de las mads endeudadas,
v la deflacién no cs precisamente el mejor
acompafiante de los dendores.

Frente a un panorama tal, el curso
de accidn politicamente mis eficaz es ¢l
aumento de la inversién piblica propi-
ciadora de la expansién de la privada, y
del consiguiente aumento del empleo y la

ola ion del INESTABILIDAD del Deutsche Bank o los de los bancos pmduclwldnd De forma prioritaria la de
internacional. Otras dan cuenta deumnw o ey SN ELY italianos y portugueses en modo alguno MArgen
35 protec 5 a es TINANCIERA Y EL ANEMICO han sido superados. Algunos gobiernos  en sus I’nanzas pitblicas. como es el caso

on un p
importante en la economia global: EE UU,
Alemania o Francia. Todos ellos impacta-
rin en la cconomia espafiola, reduciendo
un ritmo de crecimiento que ha sido tribu-
tario de un entorno internacional fvorable.

) Comercio internacional, incerti-
dumbre politica y proteccionismeo. En ¢|
descenso del erecimiento del volumen de
comercio internacional estan concurrien-
do transformaciones de cardcter estruc-
Iurll como la terciarizacion creciente de

CRECIMIENTO MUNDIAL
IMPACTARAN EN LA
ECONOMIA ESPANOLA

En Europa, la sefial mads inquictante es
la concrecién del Brexit, pero no es la
Ginica. El rechazo a la moneda dnica. o
en el mejor de los casos, a las poll[ll:us

oel domés-
tico de procesos de produccion interna-
cionales y alteraciones en las cadenas de
p ion de emp inaci
bes. Pero el principal factor sigue siendo
Ia debilidad de la demanda agregada, v 1a
caida de ln inversion. Es esta altima, como
destaca el FMI, la que en mayor medida
contribuye a ln generacidn de NMujos de co-
mercio bajo la forma de bienes de capital
e inpurs intermedios. Ademds de ello. no
han sido pocos los paises que han adop-
tado medidas claramente proteccionistas,
La Organizacion Mundial de Com:rmo ha

das por el BCE p la.son
ohjeto de amplia contestacion en algunas
economias centrales de la curozona,
FPara la economin espafiola esas ten-
dencias pueden contribuir a una desace-
leracién adicional a la observada reciente-
mente en el propulsor mis virtuoso de su
recuperacian, kas exportaciones de bienes
y servicios, y llegar a registrar drenajes
en el crecimiento originados por un re-
novado déficit en la balanza de pagos por
cuenta corriente.
Tampoco hace falta recordar el impac-
to favorable que estin teniendo las pullli

€ verdn a seguir fi
la digestion de los excesos de la crisis en
algunas entidades, o la dificil adaptacidn
4 la nueva situacién de otros sectores en
economias centrales, como el de las com-
pul\ins de SCRUTDS €n ¢ el ramo de vida.
también

de Al con un
publico por tercer afio consecutivo. Pero,
en todo caso, la inversién susc:ptibl: de

de forma manc como
la propuesta por las iniciativas asociadas
al plan Juncker, hasta abora demasiado

pu:de emerger una vez la Reserva Fede-
ral normalice su politica monetaria con
sucesivas elevaciones de tipos de interds,
Las repercusiones serdn mas explicitas
en aquellas economias mds endeudadas
en dolares. $i la Fed ha retrasado su en-
durecimiento ha sido precisamente por el
deterioro de las condiciones econémicas
internacionales. Pero serin las emergen-
tes las que sufran, no solo por esa deuda,
sino por el menor atractivo de la inversidn
extranjern cuando los tipos de interés en
EE UU sean mis elevados.

Ante un panorama tal, nuestro sistema

de la financincion privada.
“Todas las instituciones multilaterales,
¥ desde luego el propio BCE, han verifi-
cado la incapacidad para que la politica
monetaria disponga de mas eficacia en la
neutralizacion de ese riesgo de estanca-
miente, de japonizacidn de la eurozona.
La defensa de la austeridad fiscal a ultran-
22 hace tiempo que exhibio sus efectos de-
presivos. El propio presidente Draghi ha
sugerido la conveniencia de incrementos
salariales que contribuyan a anclar expec-
tativas de inflacion y de paso palior 1a ex-
tensién de la desigualdad creclente en la
dusmbu:lén de la renta y ln consiguiente
de b

financiero —los bancos cone
seguirdn expuestos al ficil contagio de
episodios de tensidn con los que compar-

Sin menos-

cabo de ello, mis Ticil de instrumentar y

de efectos mis inmediatos en el fortaleci-
4

timos moneda, politica ¥ mer-
cados interbancarios.

1 mercado interior
que instituciones cspccmlraldns como cl

dado cuenta del inc d i

P Siald .

en los iltimos meses en el seno del G20.
Y los ministros de economia de esta for-
mackon acaban de alertar con razin de la
inflexion cn ladind de globalizacid

Los procesos electorales que abordan
en bos proximos meses paises importantes
en la escena r.lobnﬂ IIO csuin exentos de
i de
opeiones politicas pnrmtnrins de limita-
ciones a las libertades de circulacidn de
personas, mercancias y servicios, Tenden-
cias nacionalistas, también en ¢l dmbito
econdmico, que acotando la dindmica de
intercambios puede hacerlo con el creci-
miento global. En EE UU son explicitas,

© ias sobre |

la. Sin ¢l apoyo del BCE. Espaia supuﬂxna
tipos de interés que harian dificil atender
el elevado endeudamiento piblico y pri-
vado. Si ¢l BCE dejara de comprar deuda
piiblica cspafiola en las cuantias que lo
hage, la dichosa prima de rlmu reflejaria
en toda su ion las i de

No ha de extrafar, por tanto. que ¢l creci-
miento anticipado para la economia mun-
dinl sea decepcionante y ulrw.ndOdu Fiesgos
alabaja El

Banco Europ Inver Iy

ran Jos infimos costes de capital vlgrnl:s
para concretar programas de inversion
en destinos favorecedores del desarrollo

por las presiones deflacionistas que siguen
st ins mis

de la vertebracién intracuro-
peay, en definitiva, de la rnadmimcim
di

e Europa. Haciéndol

nuestra economia y su singularidad pol:

tica. ¥ Jos ajustes presupuestarios serian

‘mucho mis severos que los que vienen.
b) Inestabilidad financiera. La crisis

de forma especial en la eurozo-
na. La baja inflacion no favorece la reduc-
cidn de la deuda, del exceso de capacidad
de muchos sectores, ni la ampliacidn del
crecimiento potencial de las :mnumms

ha dejado secuclas en muchas
financieras de dificil superacion. Desde

En la . a pesar dtl

|Lz|mEl1I: hajos, 1

i también la i
de reformas en las economias naclonales
ampliadoras del crecimiento potencial y
las no menos urgentes en la gobernacion
de la UE, expuesta a las mayores tensiones
centrifugas desde su creacion.

lucgo en el seno de la . No se
trata solo de la dificil coexistencia de la

de una déhil inflacion seguiran reduciendo

il Afh
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El experimento monetario de la India
José M. Dominguez Martinez
Diario Sur, 25 de febrero de 2017

|OPINION| ~

LA TRIBUMNA

El experimento monetario
de la India

__JOSEM. DOMINGUEZ MARTINEZ
CATELRATICC DEHACIENDA PLBLICA DELA UNWERSIDAD DEMALAEA

La decisidn responde a un listado de byenas

intenciones: lachar contra la corrupcmn la
evasidn fiscaly la delincuencia, y atajar el ange
alcanzadoe por los billete s falsos utilizados para
financiar actividades terroristas

& Mawendra Modi, prirner rofnistm de 1a

India, puedenafirrmarse rmchascoss

TNED0E (lLe 563 1T gobe man te Hroorato.

Flpz=adn & de nowrerabre de 2015, de -
TleTa SOTpIE s, anuncS que, 2 partiTde lamedia-
noche, 1os dos billetesde roayor drolacdnen s
P, losde B00 1,000 nupizs, dejabande tenerra-
lide goorno redio de pago cornercal, ¥ quE AEE-
nedomsdisporion de unplaco de 20 dias, hestafi-
nalesds afio, para audir aestdblecirmiente e a-
TiE, afm de canjearios porotrosde msva eTmsSn
o depositados en Dt

Siuma dispoeidcn de esta nammlesa Hene una
aran trcendencia en cualquier pais, oobra mm -
Tieare roayisnln en 1o con mmapoblaccn de 1300
roillomes de habitartes donde loe bilketes declar -
doe gerbnguirse representan el 2677 del dinem en
circuladicm y rnd=de] 2087 de 1= traneacdones eoo-
TuSrmicas e redliean e n roe talioo. 81, aTeppor dum-
darmiento, exfe unalio nivelde eoonormia ;e
gida, equivdle me aumaquinta parte de1PIE nado-
Tl (Froporisn, por dero, sitnlara laestirnala
para Fspaiia), ¥ hay sectomsy comasdonde laacti-
vidad econdraica se basaen eliso del dinero en
efectino, um medida cornola desoita ez uma m-
téntica detonacdn Los billetes retitados terdan,
alcarahioofidal, un valorequivalente 2 unosy, 5
1 S euros, Tespe cHvarnerhe, pero, en términes de
pandaies del poderadquistivo, dichaEcifEaek-
wana 30y Alenms.

La ded=idn adopiada meponde aun listado de
‘tuene imtendones ¥ propdatospor parte dal wje-
cutiw: Inchar comirm b compeidn, b evasin fis-
caly ladelincvenda, yargjarel ange dlean eadopor
losbillete=sfakosutili cados para firancar ac tivida-
dez emonstas, TIn detalls roy irqportante esque
1= peroomars que camjedran los bilk tes o efectiarm
suingE=enentss ancariasdebion aediraral -
mumajietifiracdndomrental acera de suongen
¥, de Lo comirario, quedardan supeditadeea posibles
inspecdones fismalks.

E= innegable que e lelemento =orpresd juega um
papel clare para ey tarope moones de blangueods
capitdle= hay que adrmitivgue &l g de e men-
ciomados objetivos pernititd cosechar rmportam-
ez ventajzE en el foturno, pemo, a corto plaes, los
incormrenientes pam la pobladénhan sdo gy
corsidemables.

Lo hatran sido en cualquierczE=o, pemo == han
muluph::niodebu.d.o:emdedmmyphnﬁc:
cifm: T no = habf irapresn mma cantidad suficen-
‘te de ke e wos hilletes; Ila denorninacicn de wmo
deestos (2 000 rupias) mault dernasiadoekyala
Tam e tameactiones ordinarias; IT) adenads, su t2-
Inafionose alecnabaa loscgjetines de los cyjems
antoradticcs, sin que eros estrrdezenadapdos
para posibilitar =i e, I la anrmilacidnde deps-
sitreocrEions probk e de gestitn a losbanoos. De
ot kdo ;urgd imadindrmica propia en tomoa ke
oolaE: I o pe rEorasg e pogATon A ofTeE par g
dar tnmo o bien para canjear tillete soiora prooe-
dencia no podim jistificar.

Lanorrmiba encarminadaa cetgara persone
que habim amrmilado irportantes fondos dinera-

dossinum clara petificadicn, perm ha afectadods
rramera particuhra losrds pobmes ¥ alas capas roe-
diz=. Fn dma=ge ograficas y scinres e ooncTmoE ex-
chiideedel ancesna los rnedics de pagoelectiminioos,
h=ernpremsy hefmiligquedaron blogueadazen
hprxticay == produjernn despidoede erapleados.
E meque harenrgido en adgmes onasnrales,

La artividad = condnmiea = havisto e =ntda, mn-
que Hen e roero que el irterro Tirnn de aedrmen-
o que venia exbibiendo laeoonornia - delorden del
T3 anuat- perriite becrberel iTnpas o preserran -
donmstErde aparsidn emidighles enotmasla-
titndes. Ahor bien, 1 estirnadonesapumntan m
efectn negaipno en el PR ol en bomoam 23, La
decizidn de retivada de losbilletes ha sido equipara-
daalanddn de dispamrakenenrndtioes de 1mon-
che que esiiviess droulando a oda velddad.

Mo obstan te, 1os part darios de la operacidn
apuntan dgmme venty & alicdondesa ks eoda-
dzzal logmdel afloraraiento de actividades, A=,
larnayor disponibilidad de moursos por parte de
1os baneo = pred & mstentar un mmentode 1a fi-
mandanidn caediticia. Por otoo ldo, una parte del
dineroen efectivo, cuyo origen no ==a ustfica-
te, no=e ha mintegrado al=si=terna, oon 1o que =su
anulacidn re presentauna ganancia para £ Teso-
1o pitblico que prede ser iHlieada para aplicar es-
tirnulos econdrmoos.

Loz gobermantes indice=itian 1a = fomaa roone -
taria en eloomtestn de 1ma Evolucin cultml, de
1ma espede de pudficadian, conlantendonde eki-
roirarasderos parala compdsn v el dine o neapo,
rde forne mtarelimn de losmedios de pagoelectr-
Tioos. S defe recres hablabande 1m golpe raes-
tro, Trienirasss detras ores han demmciado que
= ha tratadode 1maoperabion nefEtaque ha oobo-
cado al pais en 1ma simanicn cadtica. Seginobeer-
wadomes iz newta ks, hanquedado evidendados
loeresgos de adoptar medidas dismptivazen m
iz care rte de una adecnada infeestmchim de pa-

La corodid g, un tanto irnpropiarne e, corno
"degnoneticaddn’ levadaa caboen lalndia ha
sido catifiradacornn ] evpe CTnen D TR oeooTLs-
i redsmdical vividoendécalss enlos pafes en
dezamolio, que pooo después hasidomplicado en
enernel. 4 pezardelastoicErnn conel que lapo-
blacdion ha affortado el temsito ronetdario, proba-
Hernente rmchos de quienes pade deron le=inter-
rrimatezoolEestarfan dispneste anEmibic oo-
roddagdracmiccn de Fugenio dCrs: nLos experd-
TR TThoE, COM A58 0sall.

Con alqunas sustances dotades de amiboices es-
pedales pueden Eniltaratrarnesnte peligrosce. S
airitnpee 2lenin laginracddndes quesldetericm
de unarnonedass lamsjorfomna pamm destrr el
sisternacapitaista Hace casi un sigo, como & -
cueria The Econormist, Keynesadwrtaenelzen-
tido de que no hay medio rn@E=egum paraque bar
L brzes de uma =odedad que ermrilecer larnone -
da, proceso que, en opimidn de quien filerae] =al-
wador doctrinald e dicho sisterta, agluting en el
hdode ladestmodidn indaslasfie s omlmsde
I Jeywe = econdrnices.
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¢ Se frena la globalizacion?
Guillermo de la Dehesa
El Pais, 2 de abril de 2017
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ECONOMIA MUNDIAL

GUILLERMO DE LA DEHESA

;Se frena la globalizacion?

egiin la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC), ol crecimicnto

rar cuando quicran y reanudar la produc-
cidn cuando los precios mejoren.

MARIILAS BLGADO

clonal, ha tomado la decisidn de salirse de
la UE tras un referendo en el que fucron a

do del 3.3% hasta 2020 y del 5.2% hasta
2030. Por otro lado, hay que tener en cuen-
ta que ¢l comercio mundial ha cambiado
cn las diltimas décadas. En 1960, ¢l cr.lnn:
io die inpts
da pmdu:lu final era del 20% y hoy es :k
mis del 40% v, en 2030, serd del 60%. Es
decir, el comercio mundial, salvo el de las
materias primas, estard dominado por las
cadenas globales de valor, ya que su par-
ticipacion en el total del comercio mun-
dinl ha alcanzado ¢l 40% v aumenta cada
afio. Esta tendencia hace que los servicios
tengan ya tanta importancia relativa co-
mo los productos en el total del comer-
cio mundial, que es lo que se mide hoy,
al crecer, con mayor rapidez. los procesos
de 1+, de IT, de ensamblado, de control

v el vabor final de cada produc-
to manufacturado.

Este nuevo modelo de produccion gho-
bal de manufacturas reduce los movimicn-
tos migratorios internacionales de perso-
nas {salvo en buena parte del sector agrico-
la y del sector de los servicios) hacia los
paises desarrollados. que todavia siguen
necesitando inmigrantes, reduciendo, en
buena parte, ef rechozo que ka inmigracidn
habia desatado en muchos de ellos. Ade-
mis, ln Conferencia de las Naciones Uni-
das sobre Comercioy Desarrollo (2015) ha
demostrado que gran parte del comercio
mundial no estd contabilizado por las esta-
disticas actuales, llegando, en algunos ca-
sos, hasta un 67% Es decir. que Ia globali-
acion del delo
que actualmente se contabiliza. En parte es
debida a ervores estadisticos en el trinsito

en volumen del comercio mun- Asimi; sUrgen re- | votar la in de los ci de mercancias en los puertos, aeropuerios
dinl de bienes ha venido cayendo | clentes en contra del comerciointernacio- | taban sin trabajo, retirados o r:n(ud-uloe.y v depdsitos, v también a los mercados de
desde la Gran Recesion de 2008- | nal pidiendo aumentos de las trabas al co- pocos de bos jo futuros de dichos productes.

2009, Cayd casi un 13%, en 2009,
pero rebotd casi un 12% a finales de 2000,
después, ha estado creciendo por debajo
del 3% hasta 2006y ha caido al 1.7% en 2006,
Las exportaciones de los paises en desa-
rmolko han superado ¢ 3% anual en dichos
afios, pero han caido al 1.2% cn 2016, Las
de Norteamérica han crecido sélo ¢l 0.7%,
Ias de Asin sélo el 0.3%, pero las de Euro-
pa han alcanzado el 2.8% Para 2017, las
exportaciones de los paises desarrollados
cl‘cc\.rm de mul:a €l 1,3% y las de los pai-

mercio mundial. lo que s un contrasenti-
do cuando lo hacen paises desarrollados v
de tradicion liberal, como EE UU y Reino
Unido, Por un lado. el presidente Donald
Trump ha mostrado enormes reticencias
a firmar ¢l TTIP (Trade and Investment
Partnership) que iba a conseguir que las
exportaciones de bienes v servicios entre
EE UU y la UE crecieran un 28% y que las
ganancias netas para la UE sean de 119.000
millones de curos por afio y para EE UU de
95, 000 lnlllnncs de ddlares al afio, segin el

55 ¢ d rarin el 2%. La OMC
ha informade que, desde 2008, sus Estados
miembros han introducido 2.978 medidas
restrictivas al comercio ¥ que a finales de
2016 hal 38 en vigor,

Las cifras de ln OMC muestran que Asta
es ¢l que mis ias ha dh

Jean Frangods (2013),
UC €5 Un gran experto on comercio inter-
nacional. También ha descartado entrar
en el acuerdo TPF (Trans Pacific Partner-
) entre los paises de ambos lados del
fico, con excepeidn de China, que re-

particndo de un indice 100 en 2012 ha lle-
gudo al 117 en 2016, Nﬂrlmmcmucsdquc
1S ha importad
un indice 11 en 2016, seguido de Asla y de
Europa. La caida del didlar cn 2015 ha afec-
tado también al comercio cn este periodo,
especinlmente por ln caida del precio del
pcndlco qm,csuiumulnmado:mMLms
esta d acidn. los impor-

el 40¢% del PIB mundial (Japdn,
Australia, Nueva Zelanda, Indonesia, Ma-
lnsin, Brunei, Singapur, Japon, Chile, FPe-
i y Canadi) Inaluu.nlc Trump Im di

tenian trabajo. La primera ministra, lhc-
resa May, acaba de invocar al articulo 50

del Brexir va a ser larga v dura por ambas
partes. Aungue todavia no se sabe bien cé-
mo terminard su salida final. todo apunta
aque Reino Unido saldri perdiendo frente

mero, porque implicard una dee

Tribunal de Justicia Europeo (TIUE]

establecend que Reino Unido debel .

uur ba,lo slljun%dxuén durante dos afios
la

Todas cstas Icndcncms lmlcs(mn qm:
el do csti crec 2l
do.j bicn i faad
denchis um::ummmunnlgunmn rises
desarrollados. fundamentalmente por el
auge de movimientos populistas surgi-
dos tras lo Gron Recesion. Buena parte
del nuevo rechazo a la globalizacidn se
debe a las entradas de inmigrantes pro-
venientes de paises en desarrollo, pero cs
porgue som la gran mayoeria de la pobla-
cion mundial.

Sq;\mdn. porque el Brexdt i resol-

Las ke la poblacién mun-
dinl de Nach Unidas para 2015, 2050

ver su interferencia con la Corte Europea
de Proteccién de los Derechos Humanos v
Libertades Fundamentales,

De momento, la libra ha caide desde
147 délares el 23 de junioa 1,24 dél 1

¥ 2100 muestran gue pasari de ?_340 i
llones Img i 9.725 mi

PIB crece al 0.7%; ¢l Banco de Inglaterra ha
bajado su tipo de interés al 0.25% y o sal-
dudun:m:ium salidas ha sido de menos

cho que vaa
Nafta (EE UU, Canada y Mt.xu:ﬂ] por ser

el “peor acuerdo de la historia de EE UU",
Felizmente, su propio Partido Republi-
cana, ¢l Grand Old Fany (GOP), ha sido
un decidido defensor del

l:zdon:s netos de petrileo aumentarin su
PIB v los exportadores netos lo n:duclr.m

comercio internacional ¢ intentard limi-

tarle o recortarle. tanto en clconglmcu
moen el Senado, al,

salvoagquellos paises que ya hanal

unes niveles de desarrollo clevados y ten-
gan grandes reservas para ¢l futuro, como
Canadi o los gue tienen grandes reservas,
como Venesucla, Arabin Saudi, Irdn, Trak,
Kuwait, Emiratos y Rusia. También sc ven
afectados los paises que utilizan métodos
de extracciin de gas y petrdleo de arenas
orocas Iu[umlnusas_ Ahora bien, mientras
quie bos pri pozns. o v o
Mdul cerrarlos, bos segundos pueden pa-

que piensa o que intenta tomar, Un glem-
plo diferente ha sido que, con ¢l apoyo de
los demacratas, J|| Ciamara de “(‘pﬂ.‘ﬂ.n[l‘ln
1es haya |
cién de parte de Medicare y Medicaid, del
programa Obamacare, aun cuando habia
expresado en Twitter durante las eleccio-
IS UE MUnCE retocaria ambos programas.
El Gobierno de Keino Unido, que siem-
pre ha sido fovorable al comercio interna-

de los que 128,000 eran
l:mdndsnns britdnicos. La OCDE (2017) ha
previsto una caida del PIB de Reino Uni-

El grueso de los inmigrantes
vienen de los paises en
desarrollo por el hecho de que
son mayoria en poblacion

Pese al auge proteccionista,

la internacionalizacidn del
comercio es mayor de lo que se
contabiliza en las estadisticas

2100 Africa au mcnhlrmdc L186 milloncs
4 2478 millones en 2050, y a 4.357 millo-
nr:sc-lzlnn.csd Alfrica llegaria o tener
«casi 6,8 veces més habitantes que Europa.
Ademis, la poblacién curopea cac v enve-
Jece. mientras que la africana sumenta y
s joven, por lo que lo légico es que hoya
uni ereciente migracidn de Africa a Euro-
pa. S6lo [n poblacién de Nigeria superard
los 752 millones, mas que los 646 millones
de toda Europa, incluida Rusia. Asin alcan-
waria 4,589 millones, 7.5 veces mis que Eu-
ropa. La poblacidn espafiola ha pasado de
28 millones en 1950 a mis de 46 milloncs
en 2015, pero cacrd 2 44.800.000 cn 2050 y
0 38.300,000 ¢n 2100, Sin mids inmigrantes
icen, los sistemas de vde

‘wgm idad Social serian inviables.

Garillerma de lo Dehesa es presidente hanorrio
el Cenrre for Economie Folicy Research
(CEPR) de Londres.
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Una economia que salve el planeta
Rafael Pampillon y Carolina Ramirez
Expansion, 24 de junio de 2017

Los autores reclaman un mayor esfuerzo
en la reduccion de las emisiones de carbono
para frenar el calentamiento global.

Una economia que
salve el planeta

Rafael Pampillon
y Carolina Ramirez

|Ii|ll|li|ll|ll|ll|lD
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Opiniéon

Tratado de Paris, alegando que el ca-
lentamiento global no existe, v que
dicho pacto supondria al pais un gas-
o de 3,000 millones de dolares ame-
ricanos. Actuando de espaldas a los
estudios cientificos, sefiald que es
necesario invertir en ¢l sector de hi-
drocarburos v reabrir las minas de

fis COStES en Jim carbin de la nacion, para poder in-
1 los gue habrd gque afrontar desde crementar el emplen, a pesar de que
2050 en adelante, la tasa de paro se encuentra en su ni-

Otro aspecto asociado a los cam-
Nbore altrakat dehal " s

vel natural,
De hecho, varias de las industrias

peida e biodiversitid qué sazin v empresas del sector de los hidro-
stasemana culming la prima-  aljines prondsticos (pesimistas), se carbiiros, como Exxon Mobile, Shell
vera mds cilida en 50 afios a mnﬂemnien hmm'ncir‘m de-un:lde ¥ otros, coincidieron en que es de-

nivel mundial. La oleada de
cabor es una sefial mds de los cam-
bios climdticos gque estd experimen-
tando nuestro planeta a lo largn de

planem. Ungran e)empi:deellom
Ins abejas, que, en paises como Ale-
mania, estin muriendo a una tasa

seable permanecer en tal acuerdo
para seguir siendo competitivos,
aprovechar la gran inversion gue
han realizado, eliminar las incerti-

las altimas décadas, Desde hace  muy acelerada. Esto estd travendo ¥

anos, en lasnacionesdel nortesevie-  consecuencias sobre la polinizacion seguir a lavanguardia en innovacion
ne ohservando que las estaciones de  de las plantaciones antripicas v de itica v lograr un |
veranoy de inviernosonmislangasy  losh les. Es i nible.

@

pronunciadas, mientrasque el otofio  recalear que el 75% del sector agra- De igual forma, desde otros dmbi-
v la primavera se acortan. Enél caso i a nivel mundial depende de esta famnp. 1o empresariales se defiende que,
de las regiones tropicales, se produ-  polinizacion. en la actualidad, las enengias limpias
ce un incremento de las precipita- Los lugares mds afectados de Eu- generan mucho méis empleo en
cionesy de las sequias extrenas. ropa serin bos del sur y centro, con Kioto con ¢l fin de reducir los emi-  EEUU, ya que s6lo la solar mantiene
fuermes oleadas de calor que incre- Varias empresas del sector mde dmmdmh-mﬂnm\- otros  a 374,000 trabajadores, frente a
Lo dice el mercurio mentarén las sequins y In aridez de  de@ los hidrocarburos piden Jero. Sinem- 160,000 de I industria carbonifera.
El calentamiento global se ha venido Ios.mrmmammmuem Ino]ndae aTrump permanecer bargo. EEUU no quiso ratificarlo,  En ¢l mismo sentido, la agencia am-
lerando. oon Jof TR calorg el Acuerdo de Paris por lo que el mundo tuvo que espe-  biental estadounidense pronosticd
cambios cliniticos ein- pafia ha pérdid: rar meis de una década para que, en 80,000 nuevos empleos con el pro-
ciertos. Se ha verificado un incre-  lesdel 70% v el 40% en Castillay Le-  que se abastece a gran parte del 2015, en la Conferencia de Parfs, grama de Obama de energias lim-
mento en ¢l ndmero o en la intensi-  6n v Castilla-La Mancha, y en legu-  my EEUU y China, productores del  pias.
dad de womados, huracanes, tifones,  minosas, del 70%y el 50% en Castilla 40% del total de emisiones del pla- Es importante recalcar que toda-
los fendmenos de la Nifia v el Nifio,  Ledny en Madrid Ademiis losespa- Bl Tratado de Paris neta, aceptaran suscribirlo, via tenemos posibilidades de rever-

inundaciones... A la vez, se ha acen-
twado ¢l derretimiento de los polos
pmd.uce un alto potencial de re-

fioles tendremos que pagar durante
estos meses de calor 30 euros mds

Todo esto es consecuencia de que, a
Io lnrm dnl siglo xx Ins naciones

por el de gusto

Este acuerdo tiene como objetivo
que el aumento de la temperatura
media del planeta de aqui a 2100 no

tir, o inchuso detener, los cambios cli-
mdticos que se avecinan. Pi:m. mra
ello, k b

ondmi- y ciuda-
ion de de la cas mds en e]mrlo\ med:n phm mm!mlﬂndm%mwlﬁa‘ar dmmf.v.enemosqw:mbe]nrmr la
temperatura a nivel mundial: resulta En m&mnmmwm‘pem que  queenel lango, sea solo de
imprevisible 1o que podria desatar dan mis de 2 bill euros mempmirmnmmrm Ebam:ne- Sﬁmhs.vnode-l.z.-mmh&pn‘- hogar que “nmmp]:lrm'l"m
esta variacion térmica. Por ejemplo,  en 'Lctn'ns, Ademis de esto, es im-  raciones futuras, Es imp s probl finambiental
dmp.dmhmunmmodelosdnm portante recordar ¢l agotamiento de mlmrque]nsocmdad'ludqadomw nmmmdethyh(.uml- 10 son s0lo una cuestion social, o de
res es susceptible de abrir una cajn I fuente hidrica, el avance delosde-  chos problemas significativos de la-  sidn Internacional para el cambio  economia, sino también moral. Esto
de Pandor: la de las capas de hielo  siertos, v las pérdidas de territorios  doy se hacentrado en resolveraque-  climitico (ICC). Al respecto, valere-  demanda una mayor sensibilidad
en las que se encuentran que -epuedcn sumergir (i ('nclu:dns llos coyunturales, de desempleovde  ferir que 2016 fue el afio més cilido  respecto al consumo enengéticoy de
una serie de Indes para las el caida del Producto Interno Bruto,  en el planeta, e igual ocurrio con la agua potable. Escribio Victor Hugo:
que no tenemos tratamiento, tal co-  nivel del mar. obviando los modelos sostenibles v ulmmdcc:ldavmha_n pesar de “produce una inmensa tristeza pen-
mo ocurrio con el Antrax en Rusia Tod vaaprofundizar labre-  equitativos p i pl esto, no ds prend quewda— sar que la naturaleza habla mientras
enelaio 2016, cha entre ricos ¥ puhm's,)'nqx'lus A pesar de esto, algunas corrientes  via existan personas gque niegan la el género humano no la escucha”™, El
Estos fendmenos han causado ya  paises que se verin mds afectados  de pensamiento comenzaron, dﬁdr existencia de este fendmeno, bajoel  discurso autista del presidente
un gran ndmero de muertos, despla- — son los gue se encuentran en el he-  los afios 90, aotongar tinico ary de su propia igno-  Trump no es sensible a la valnerabi-
der enfermeda-  misferio sur y en b zona I temas de desigualdad v de medio  rancia. lidad de nuestro planeta.
desy dafios en los ecost que,  EnAfricasep hambrunas, ambiente, al observar el m:n]era- ¥ Businesa Schoal
tansoloen Europaentre 1980y 2011, v en Latinoamérica y Caribe se pro- - miento de los cambios Pigs el o climético Universidad CEL San Pablo /
fueron valorados en mis de 90.000  nostica la pérdida del rendi globales. E: s muchas  En las dltimas semanas, Donald Master an Economia
millones de euros. Y éstos no son s de unos cultivos agricolas con los  naciones firmaran el acuerdo de  Trump firmd la salida de EEUU del University College London
N° 19. 2017 99 eXtoikos



¢Hacia un sistema impositivo propio de la UE?
José M. Dominguez Martinez
Diario Sur, 20 de abril de 2017

LA TRIBUMA

sHacla un sistema
1mpositivo propio de la UE?

__JOSE M. DOMINGUEZ MARTINEZ
CATEDRATICO DEHACIENDa PLBLECA DELA UNMVERSIDAD DEMALAGA

Coma viade mejara, se pretende dotaral
presupuestocomunitario de capacidad para B

abardar lasprioridades de 1a UEy ayudara
resolver los retos ecandmicas v saclales
que afrontan los ciudadanos "J)

2Verts e presupes g es imade ke que

harerrtade mencrs ote de miegradcn

cumdose ciraplenseenta s delnac -

rmentode ko que hoy es b Unidn Fumpea
[UE). La inestete noa de tmanmion pre supes tarig e
unrogisculo mhhn de Aguiks de laoonstodsn
e1mape, que haartrado corno 1ma pesada losa que
hairapedido activar ke aodones estabiicadore v
equilibmadore onndonn®E =: necestabon pam salr
de 1o profimdac reis econdrnicague ha apotado 21m
trenmirnem de s1e Esrad e Misrnboos (EWD). hien-
trE que en Eetados TTnid oz elgasto de ] gobisrme fa -
daral mpresarn 21506 del o piiblico ol 2l pre -
=upuestode la TE apene deanea el 2% del gEmpi-
blico conjurtode siE ElL

Elpempuesto de LalE e esencilrnerds tmpre -
supuestn para grEtos de nweridnoon aknme fim-
ciines mdistrititve ente pafes. Se tratade m
Prestpesn que tene que respetar el aqumliben, 5n
que pusdagenerardé ficts aumalesy, portmio, no
puade fimandarss mediante elende ndarmento, Es
InE, enel cEode que dmne partide de mgeso
alrancenimitoporte superioral presuprestado, no
exfste 1a posibilidad de incimr en reayomes FEboe,
=ino que debe produciree 1m o auste 2 hbajenuma
delx partideEde ngresce que a-tia oorno elemnen-
tode cieme,

Eneste mrtexbo, desde hace tieropose viene phn-
teamdo kb preibilidad de crear imprestee propiosde
laTniSn Eumpea, &= dedr, que esta, atraeés desn
Parhrento, tederacapanidad plenapara estoblacsr
3 aplicarirapuestos sobre e dudadmeos empecs,
cuyrarecnylasion paEaTia 2 foarr parte de L ngre -
=E del presupes tnoonmitamio. s Fs previsible 2 cor-
toplaroestaposibitidad? 41y al cabo, 51k paises
integrmitesde o Iione taria Fumopea han e -
mumnciadoa s meneda propia v Edidozie faculbrades
zobre la aeacidnde dineto eltipe de miers ¥ el ipo
de carabio, nohabria ada de exrtraio -1 Hen odo
locomtrario-enque taribién huhiesen trespaeado =0
soberaria frodl 2l irstancia supramacional .

Sin errbargo, el pancrart achial oo es dernagaln
pmpidodrespecto. Fnla UF, el poder fecdl ylaslec-
dfn de la ezt tribi tara peraamecen comns
oornpe tencisE macondles. Paraque frem fartible b
eaifn de uniropues o eopeoss i precEo Too-
dificarelmarcoin=ttdond vigente & introdusbr
oorapetendeE fEcdles pam 1 1, atribinrendod Par-
lamentoeimopeopoderes mpoeitivee Eaks,

Loque =festien estylioes laraforrma dal esque-
Iia presupies taric en wiger. En didie robre de 201
fie publicado el informne de 1 grupode dio nivwel
sobre los monEcs propics de LaUE, presidido porhla-
rioMont. El1kiams Finanoero Fluriammal (W FF
consHhnme la pieea choe del =Eterma vigente . Dicho
Tilars sa fja porpedodos de dl encs 5 afice y es
adoptade por unaminmidad de todee ks ERL EL MFD
eruor=n dhaea el perindo? C1-4-2000 (1,02 & billbmnes
de enmrce). A snves, el presuprestn anial esadopta -
docada afinrnediante mma dedsidnomjunta del Par-
larnento Fimope oy del s ansejo.

Hayrumadoble restriodion sobme elgrmde k1TE,
eltecho de los moursos propios anuales (12065 de= k.
renta raconal bt total de 2 TE) &l lrnite amal

Ael WP (144 700 romillanes de eumes pam 2015, El te-
choede I recirsce propics &= accrdado porunanirim -
dad portodes los ENV v requiers consulta gl Parla-
Tre o Fimopeoy miificacion poriode los Pabaroen-
‘toe nacionles.

Semim el Trtadode la TnidnEuropes, el pres -
puestn dete s=riimandado on ke momos propics
delaThiSn, que, enhartialidad, sonde tres catean-
IiE: Dhsmrnﬂﬁde:ﬂ:mus,ﬂjdbxﬂ.omelmﬁ,
I &l beeadoen 1a et nacional bt Este dltiron
jremelpapelde momso eeidial o de giete, yagque
=a cdlmlanTa vee que =5 omooe laoemta de 1 dos
prmercs, afindes asmmar que e premIpResto e E
equilibmade. Hor df, larnativarents, &pmssnigen
‘tomo 21 dos e oo de Lo molrsss propics.

Laceadidndes estre mamscs en 1970 obededioa
la sigmificaricm de 1m traspaso de sobe i por par-
tede los FIW, de roaneraque se permmtiese 2 b Sommi-
nidad Fumpea elejerdco de 1m dero poder fiscal
directo. Sin erbargn, el contnuoinmernentodsel
pezodal renirso de guste menconado viene awtlke -
AL e HOoRe0 2 1Mk & pocd ATETIOT.

FlInfomne Iomt ahoga porcarnbiar b pemepoidn
actial del presnpuesio cormmitario coro e gn
de mirma cerd et ks ‘oontribuyentes netos’ v ke
‘recepiomes et Gererltiente, 1e F noe stirm
hsbueﬁd.csdehtﬁmﬁrﬁhdesuirmem
TudTio, que pued.e =eTroucho rayorque elpim -

Trerte oo taro. Por oo bado, en 1o reayora de e
pakes, ente oz Fepafia, s contribiciones 212 TR
sonErETadE corno gD pabio, Io que e= bienue:-
presivode lasinmcin.

Corno riade rosjor, e pretEnds domrd pem-
pestn cormmitanico de capacidad para abordar ke
pricidadesde I TTE yoydara resolwe rlos Eioeeoo-
normocey soctakesgue ontan e dudadamce. S
considera e esnecesario e war acabo imarefomng
de e reomr=ce propics besada enuma cornbinaccn
de nuewE ngrescs winoulados 2 1 polibes: de pro-
dncodn, mn=umooy rmedicarnhientales.

Enel Inforrne IMomt = exanaonanma docenade fi-
s oo candidates para optar 2 b cate gomiade -
1= pIopios cormmitarics, bajo b fdmmita de n-
gesoede los Fetados conmparide oo la UE . Trzm
andlEE de S1E eI & incorererian e s, <] I
== decanta por centrares esendalmments =nlos im-
puestce lizados 2 b= politicrs de eneraiay de pte:
cifndelmedic arhis e [inaprestos zobe Lz enm-
=iomes de dideddo de carbono, inpuests 2obre los
carbumantes, Tnpuestos sobre la elecritdad.. ).

Bxrloque == mfier 1 lavertents dal gz pibli-
ooy lnecormendacicn es dar pricnidad 2 aquells po-
litices que generane lingyor wala afadidoeimopea.
Poreste conce pio == ertHende el valor resiltante de
uma intervenccn de 1a TF adiciomal dlque == habria
crad porm ENMactrmdoen solitaric.

Hzxta b fecha, o Estados Miernboos son bos G-
ooECorT e ribes e se b o estrictD gl presnpues-
todelaTE, nolos B0 rillomes de dndadance &m-
‘tesdel Bresdt) que ontitimen de roaners indrecta.
E= tostamte poeible que eltrdmein de esa formeade
oontribnedn aotm no interrnediada e nma piedra
de tque pam calibrarla solide ede Boonstmocidn
BTl
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Educacion, progreso tecnolégico y prosperidad
Guillermo de la Dehesa
El Pais, 21 de mayo de 2017
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LABORATORIO de IDEAS

DESARROLLO ECONOMICO
GUILLERMO DE

LA DEHESA

Educacion, progreso
tecnologlco y prosperidad

lolargo de ka historia, el cre-
cimiento de cada pais ha
dependido del nivel medio
educativo de su poblacion y
del nivel medio de su desa-

s decir, mas que en los 19 siglos anteriores
Juntos, el PIB por habltante se ha multipli-
cado por 12,2 veces y el PIB real por habi-
tante se ha multiplicado por 8,5 veces, tres
veces mis que en ¢l siglo XIX y dos veces

AL RAYILLES DELCADO

una tasa de retorno muy superior a la in-
version en maquinaria v bienes de equipo,
ya que aumenta la productividad total de
los factores (FTF). Es decir, el erecimiento
depende cada vez menos de acumular tra-
bajo v capital v cada vez mis de acumular
1+D, que representa hoy el 60% de la PTF.
Paul M. Romer (1996), profesor de Stan-
Tord, al que he traido a Espafia, ha demos-
trado que las ideas son las que realmente
producen conocimiento, a diferencia de los
objetos v los productos, ya que no son riva-
les. Su utilizackin por una persona no ex-
cluye a las demis. En un coche sdlo pue-
den viajar cinco personas. Una autopista o
una via férrea solo admite un nimero de
«coches o trencs por hora. Pero una idea y
ik i il

millones de pﬁsn;n;!s simultineamente.
De ahi que las tecnologias de In infor-
macién y comunicacién (TIC) hayan au-
mentado la productividad de Estados Uni-
dos, desde 1990, o un 4.5% anual, mientras
que en Europa, sélo al 2% anual. Hay, la
productividad de las TIC crece a dos digi-
tos anuales por su utilizacién masiva, ha-
clendo que Estados Unidos sea 1a frontera
tecnoldgica del mundo. Asimismo, Simon
Kuznets (1960), Michael Kremer (1993) v
Julian Simon (1996) h queel
i de genios ¢35 una proporciin cons-
tante de la poblacion mundial, con lo que
India y China son los que tienen la mayor
proporcidn de genios. Muchos estudi
trabajan en EE UU y en otros paises des
rrollados. El economista americano Brian
Arthur (2012), muestra que, en un mundo
dominado por las ideas y por la innova-
citn teenologica, ¢l ganador se bo lleva todo
(winner4akes-all) ya que ambas producen
rendimientos crecientes a escala, en lugar
de constantes a escala, siendo su mercado
xluhnl su productividad muy elevada y ge-

dida, invirticron en yenciencia.

La educackin primarta empezo a ser gri-

tuita en Estrasburgo, en 1598, gracias a la

reforma de Lutero, y fue gratuita en Escocla

cn 1633, h:d:ﬂoo Guillermo de Prusia intro-
1

muis queen Ios nueve siglos

£, itaen lm:nmm los

co. Angu:
nico de lnDCDE fallecido en EBID al que

tuve el gusto de conocer, dedi

este salto of L

yel también prusi;

g.ianmrn:c al aumento dﬂ niimern dc des-
cubri on

par-
te de su vida a reconstruir el crecimiento
del PIB real mundial desde ¢l afio | de la
era cristiana, a 2000, Maddison (2001) de-
mostrd que entre ¢l afio 1 y 1000, la pobla-
chén mundial se multiplicd por seis y el PIB
real sdlo por 5,9, Entre el afio 1000 y 1820,
la poblacidn se multiplicd por cuntro y ¢l
PIB real por 4.5, Entre 1820, cuando em-
picza la Revolucion Industrial en Inglate-

rray el afio 2000, la poblacién se mu!npll

1752 Benjamin Franklin dcscu brid que los
rayos eran cléctricos. En 1800, Abessandro
Volta descubrid 1a pila eléctrica. En 1843,
John Turnbull inventa la primera lavado-
ra. En 1865, Michac! Faraday v James Clerk
Maxwell, ¢l electromagnetismo. En 1870,
Alexander Graham Bell, e teléfono, En 1879,
Thomas Alva Edison, ln bombilla eléctrica,
el fondgrafo y la cdmara de cine. En 1883,
Samuel Morse, ¢l lelq;ruru En 1885, Karl
Beniz, el lo por motor

cd por seis ¥ ¢l PIB real se
14,5 con Iu que el FIB n-.ll por IIuhlal!It
por 8,

de combustion m:u—nu En 1595, J\Iexnmk'r

von Humboldt. que habia escrito Cosmos:
ensaye de una descripeidn fisica del mundao,
la llevd a América. En 1812, Napoledn Bo-
naparte cred los liceos, para la ed

positiva™,
Por ejemplo, Serged Brin y Larry Page,
a los que conoci en ¢l 1E en Madrid, estu-
diantes de ciencias en Stanford y creado-
res de un algoritmo muy potente, Google,
capaz de contestar, cada dia. a miles de
millones de preguntas v de leer miles de
millones de paginas de todo lo que se pu-
blica en el mundo. Su éxito es debido, por
un lado, a que los costes de entrada son
ENOrmes, do una gran barre-

gratuita y obligatoria, y L'Ecole Nationale
d'Administration (ENA) para poder admi-
nistrar su imperio. En Massachusetts, la se-
cundaria obligatoria se cred en 1852, y en
Inglaterra, en 1870, En Japdan, la iguid

ra para competir con ellos y, por otro la-
do, debido a sus “efectos de red”, que ha-
e que ¢l primero que se convierte en el
estandar de los usuarios determine quc
olros dores no scan

|a Restauracién Meiji, en 1902, En Espafia
st consiguio mucho mds tarde, con la Cons-
titucidn de 1931, y la de 1978 la culmind.

EE UL, entre 1953 y 1993, auments la
escolarizacion cuatro afos mds y reforzd
la educacitn universitria, aur !

y domine absolutamente, siendo casi im-
posible desplazarlo,

Las nuevas ideas y las invenciones sue-
len surgir en universidades y centros de
investigacion de excelencia, donde la po-
sicion di de EE UU, Canada, la

se
que, en el afo 1000, |1 esperanza de vida al
nacer era de 24 afios; en 1820, de 26 afios,
v en 2000, de 66 afios, y ademis que, en
1000, la mortalidad infantil en el primer
afio era de 330 por cada LODO, y en 2000,
era de 54 por cada 1.000, 6,1 veces menor.

Eradford DeLong (2000), macroecono-
mista americano profesor de Berkeley, al
que también he conecido, ha medido el PIB
mundial, en términos reales, entre el afo
1000 y 2000, mostrando que: entre el afio
1000 y 1300, el PIB mundial cayd. Entre
1400 y 1500, el PIB mejord ligeramente,
Entre 1500 y 1700, estuvo estancado. En-
tre 1800 y 1900, ¢l PIB aumentd un 230%,
yentre 1900y 2000, ¢l PIB mundial ha au-
mentado un 850%. Muestra que ¢l siglo XX
ha sido extraordinario, va que, aunque la
poblacidn se ha multiplicado por 3.7 veces,
pasandode 1650 millones a 6.100 millones,

Popov y Marconi, i

temente, la radio. En 1898, Nikola Tesla, el
control remoto. En 1902, los hermanos Or-
ville y Wilbur Wright, el avién a motor. En
1936, Philo Famsworth y Charles Francis
Jenkins, la television. En 1938, Chester Car-
Isom, la fotocopindora. En 1940, Enrico Fer-
mi, ¢l reactor nuclear. En 1946, John Logie
Baird, el video ¥ ln televisidn moderna. En
1960, Theodore Harold Maiman, e liser. En
1969, Leonard Kleinrock, Internet. En 1978,
Stephen Jobs y Stephen Gary Weeniak, el
ordenador personal. En 1982, James Russe-
1L ¢l CIx En 1983, Marty Cooper, la telefonia
mavil. En 1996, Larry Page y Sergei Brin,
Google y Alphabet, y, en 2008, Elon Musk,
el coche eléctrico sin conductor.

Ademis, 1a razdn de que estos inven-
tos transformadores hayan ocurrido en
los paises mis desarmollados es debida a
que fueron los que, antes y en mayor me-

30r% su PIB por hora trabajada. EE UU gasta
hoy el 3% de su PIB en educacion universi-
taria, frente al 1L5% en la Unidn Europea. La
inversion en universidades v en [+D tiene

Las ideas son las que producen
conocimiento porque, a
diferencia de los productos,
pueden utilizarias infinitas

En un mundo dominado por
la innovacion, el ganador

se lo lleva todo al ofrecer
rendimientos constantes

Unién Europea, Rusia, Japén y ahora Chi-
nae India es creciente. Por el contrario, Es-
pafia. con 81 universidades (47 pablicas, 25
privadas y 6 religiosas) no puede competir
con Francia, Alemania y EE UL Ademis,
las piblicas son baratas, su coste anual mi-
nimo es de 870 euros y el miximo de 1.323
cmos.ﬁcnhnuuc el 3% de la poblacion total
seq elp ndis el

dode Ia UE, mmnicndu un despilfarro dv
recursos humanos, al haber mis del doble
de grudlmdus universitarios (33%) que de
£ dos de formacidn p i supe-
rior (14%), haciendo que muchos de bos pri-
meros trabajen en puestos de menor cuali-
ficacian y ganen menos que bos segundos.

Guillermo de la Dehesa es presidente
honarario del Centre for Econamic Policy
Research (CEPR) de Londres,
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Innovacion, compras y empleo
Juan Mulet
Cinco dias, 9 de diciembre de 2016
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En los Gltimos anos se ha pasado de las politicas

litan la innow:

que

n a aquellas que estimulan

e impulsan la demanda de este tipo de produc

105 a trav

siciones priblic

Innovacién, comprasy empleo

T quie 1as cuatro quintas par-
tes del crecimiento econdmico

estadounidense en la primera mitad

del siglo pasado eran consecuencia de

‘haber mejorado la forma en que se

combinahan los factores de produc-

cifin. Se be Namd cambio téenico, hay lo

Tlamariamas innovacién en su sentido

miis amplio o, como prefieren los

economistas productividad total

de los factores (PTF). Solo la

quinta parte restante de aguel

crecimiento era atribuible a un

aumento del uso de capital ¥

trabajo. Segin los chlculos de

I OCDE, entre 1985 y 2010,

la contribucin de la PTF al

crecimiento del PIB entre

1985 ¥ 2000 fue del 72% en

Alemania, del 63% en

Corea del Sur v del 52% en

Francin. Este porcentaje

fue sobo del 13% en Espa-

fin. Es obvio gque nuestra

economia no tiene en la

mejora del uso del capital y

del trabajo una de sus prin-

cipales hizas parn su creci-

miento.

Esta situacion thene impor-
TGS CONSECUENCins parm
MU economia ¥ para nues-
tra sociedad. Provocar cambios y
Tievarlos a la prictica en la forma
de producir o de provisionar servi-
cios consigulendo asf un éxito econd-
mico, es decir innovar, es una activi-
dad que requiere tanto conocimientos
como destrezas ¥ que solo puede ser

1 premio Nobel de Economin
E de 1987, Robert Solow, demaos-

Un consumidor con poder
adquisitivo exigira productos
y servicios innovados que, a
suvez, demandaran trabajo

desarrollada por personas formadas ¥
oon iniciativa para detectar las oportu-
nidades ¥ captar valor. Son los emplecs
de calidad ¥ bien remunerados, que

=
L 1
L] )

=

rian tres campos de actuacion para

la Europa innovadera que proponia;
creacién de un mereado de produc-
tos ¥ servicios innovadores, propor-

nuestro pais necesita para provocar ¢l | cionar recursos suficientes para [+D
aumento del consumo interno del gque | ¢ innovacién ¥ mejorar ln movilidad
=0 nutre el imi ico. Y yia de
este s un circalo viruoso, porgue un | Europa.

idor con poder adquisi xi En 2010, Ia OCDE hizo una reco-
gird ¥ servicios i miis conereta al pasar de
que a su vez demandarin més y mejor | hablar de “politicas de innovacion®

empleo de calidad. Es esta una de las
razonis de que los Gobiernos intenten,
desde hace ya muchos afios, impulsar
la innovacidn de sus empresas,

Hasta hace poco, las politicas de
innovacin se basaban fundamental-
mente en factlitar los procesos inno-
vadores empresariales, lo que ahora
Namamos politicas de oferta. Una
importante llamada de atencidn
sobre la urgencia de ampliar las poli-
ticas de extremo a extremo fue el co-
nocido informe liderado por el ex
primer ministro de Finlandia Esko
Ahao, publicado en 2006 por la Comi-
sién Europea, titulado Creating an
Innovative Europe, en el que se suge-

para hacerlo de “estrategias de innova-
ciin’, insistiendo en que ¢l fomento de
la innovacidn es una responsabilidad
de toddo el Gobierno ¥ no solo de unos
pocos departamentos, En la revisidn
de 2005 la OCDE habla de “politicas
para bt innovackin®. Un paso mis ha
dado ¢l Gobierne sueco cuando cred
en 2015 ¢l Consejo Nacional de Inno-
varidn (Nationella innovationsridet),
que coextste con el viejo Consefo de
Politica de Investigacion (Forsknirngs-
beredningen), ¥ cuyo objetivo funda-
mental es diferenciar las politicas de
1+ de las de innovacion, dando a
estas iltimas al menos el mismo rango
que a agquellas.

-

El com-
prador
piblico
asume el
compro-
miso no
solo de
atender a
las nece-
sidades
de la ciu-
dadania,
sino

.
/B

\
"

De esta manera, a las tradicionales
politicas de oferta, que eran asumidas
por un corto nimero de ministerios,
se han sumado las politicas de de-
miandie. Es decir, politicas que indu-
cen mercados exigentes en innovacion
¥ que son muy atractivos para las em-
presas que se ven impulsadas a tomar
iniciativas innovadoras, con las conse-
cuencias mis arriba descritas. Pero
este camblo es realmente exigente
para los Gobiernes, porque supone
que todes los departamentos con ca-
pacidad compradora deben asumir
este reto. De hecho, presupone que el
comprador pablico asume el compro-
miso no solo de atender a las necesi-
dades de la cindadania, sino también
de deseubrir nuevas ¥ mejores formas
de satisfacerias. Es decir, abrir nuevos
mercados que demanden noevos pro-
ductos y servicios. A esta concreta po-
litica de demanda se 1a llama compra
piiblica de teenologia innovadora
(CPTi). La empresa que sea capaz de
atender a estos mercados tendrd ven-
tajas de cara al futuro, porque si han
sida idos serdn

[l

los que marguen la conducta de mu-
chos otros compradores piblicos,
tanto locales como nacionales, e, in-
cluso, internacionales. Nuestra legis-
lacién permite desde 2007 que o
comprador piblico asuma el riesgo
que supone comprometer la compra
de productos o servicios tedavia no
existentes en el mercado, pero es

b
ﬁ evidente que todavia no es una
prictica extendida, a pesar de
que el Gobierno, ya en 2011,
tomd medidas orientadas o

uds:

su aplicacion,
El verdadero incentivo
de esta politica de deman-
da es €l nuevo mercade
que hace aparecer, al
que optard la empresa
verdaderamente inno-
vadora que confia en
sus capacidades v oz
capaz de evaluar el po-
tencial de compra de
toddas las Administra-
. ) ciones. Por esta razin,
s muy importante dis-
tinguirla de una nueva
forma de subvencion de
I innovacion, que en
realidad sigue siendo
una politica de oferti. Es
1a Unmada compra preco-
mereial, que subvenciona ¢l
desarrollo de potenciales
productos o servicios pero
que no garantiza un mercado
para los primeros que se gene-
ren. Es verdad que en esta modali-
dad el comprader pablico puede ayu-
dar a definir nuevos productos ¥ ser-

Existen buenas practicas

en tomo a esta estrategia en
Europa, como las del Consejo
Nacional de Innovacion sueco

vicios que le resulten interesantes,
pero no tiene el atractivo de un mer-
cado seguro, en caso de cumplir con
las especificaciones.

Ademis, ante la clara dificultad de
Nevar a eabo una verdadera compra
pliblica de teenologia innovadora, es
iy pasible que In compra precomer-
cial malogre verdaderas oportunida-
des de una real politica de demanda.
En un momento de austeridad en el
gasto piblico como el actual, esta po-
litiea de demanda puede Hevar mu-
chos recursos a fomentar la innova-
cidn, cuyos beneficios sociales ¥ eco-
némicos son indiscutibles.

Existen buenas practicas ya en
Europa, como la que ha puesto en
marcha el citade consejo sueco, gra-
cias al cual no solo se ha definido una
estrategia nacional de compras pibli-
cas innovadoras, sino que se ha encar-
gado la tarea a una agencia especiali-
zada, una de cuyas misiones seri fa-
‘miliarizar a los preseriptores con las
compras funcionales. Porque en este
COMO en olros temas, crear cultur de
itn es clave.
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Los retos del “retail”” ante la era digital
José Luis Cortina
El Economista, 4 de abril de 2017

EL ECONOMISTA MARTES, 4 DE ABRRL DE 2007

Opinidn

LOS RETOS DEL ‘RETAIL ANTE LA ERA DIGITAL

q José Luis

y Cortina
Presidente de Neavantas
lientes y empleados son una fuente
de informacion, que la gran mayo-
riade las orgnmmlunesno anali-
zan con la profundid atica sufi-

a tres grandes retos. En pnmurlugnr ‘».'lb.'i—
facer de forma

un cliente cada vez mis cr.vm:cudn mds in-
formado v con mayores expectativas, loque
se traduce en un grado mas elevado de exi-
gencia. Esto es, exige rapidez en el servicio,
disponibilidad constante, una oferta perso-
nalizada y un excelente trato personal, ade-
mis de que, a ser Rosable. la empresa se an-

cientes, sin’ pensar que de sus opini se

clpcan- Por ello es necesa-
rio que las comp aprovechen toda la

pueden extraer una gran cantidad de cono-
cimiento para alcanzar sus objetivos. Debi-
doaello, las de retail esti

informacion disponible
que sus clnentes les f'u.'l-

litan en cada i

zando a avanzar en la explnman de estos

datos, v de este esfue
i fi i

reforzar su posicion en un sector que cada
vez es mis global y competitivo.
Actualmente, el sector retail estd experi-
mentando fuertes avances en materia digi-
tal. Los cambios en las necesidades y com-
i de los idores son uno
de tcs principales motivos de esta digitaliza-
ciom, debido a que éstos acceden de manera
inmediata a una inmensa cantidad de infor-
macion, a raveés de mu]npl.esmlﬁqum:«;—

mao sacar partido de la informacidn que ma-
nejan, por lo que existe un amplio margen
de mejora”, tal ¥ como confirma el informe
The - : .

1 i
the Future, Today.

El segundo reto es vencer la resistencia al
cambio, Segin el estudio de Fundacién Oran-
e La transformacién digital en el sector re-
tail un 22 por ciento de las empresas sefia-
lala resifte,wia al cambiul:nrrw una de las

grar ¢l éxito de las compadiias del sector. Te-
niendo en cuenta esta evolucion, tanto de
los clientes como de las empresas en el sec-
tor retail, el futuro apunta a una experien-
cin de cliente, impulsada a través de todos
los canales, personalizada a cada individuo
y precisa en cada momento. Tendencias des-
tacadas que se estin desarrollando en esta
linea son, por ejemplo, la omnicanalidad, en-
tendiéndose como la capacidad de las em-

p T P presas de prop los canales que ne-
digital. Es necesario que  cesita cada cliente en cada mmﬂenw. para
I facilitar la i iom de éste con |

su mentalidad e interiori-

sa. De esta manera, la experiencia de cada
cliente serd mas sencilla y adaptada a sus
dad ywmadndose en algo mids

necesh [;

¥ S:!Eﬂ.l‘\'ﬂlm'dl. Negocia, Adaptarsea las cen el hecho de que un pro-

lninfor- i cesa de digitalizacién no
macidon estructurada co- nece§|dades de sobo consiste en implemen-
mo desestructurada, ¥ to- los clientes, clave tar tecnologia, sino que re-
doello se puede conse-  @n la supervivencia quiere un cambio cultural

guir a través de la tecno-
logia v la analitica de
datos. Conjuntamente,
estos elementos permi-
ten conocer en profundi-
dad a los clientes y transformar ese conoci-
miento en acciones concretas como, por
cpcmplm. disefios de pmgrmnasdeﬁdeljza-
it e

de las empresas

v un redisefio de los pro-
cesos internos. En este as-
PECEO, PAFA qUe este pro-
ceso sed un éxito, s fun-
damental conseguir una
movilizacion eficaz de todos los empleados
de la compania.

Por dltime, como consecuencia de la im-

tinen u.u:ulull_llua. Esto ha pro-
vocado los hibitos de com-
pra, hacia una experiencia en la que el pla-
no dlgntalmdavez s-.ma s relevancia. Por

de oferta dc‘cnm alas necesidades t*s:m:!ﬁ—
cas del cliente o incluso la predi

de nuevos procesos, tecnolo-

pcmnnL También es de destacar la incor-
poracidn de tecnologia en Jos canales fisicos
para f:u‘llmr Ta expmenm del clnenm au-
do los procesos, reduc

ras, recabanda informacion adicional a lo
Targo de la ruta del cliente, etc. v el mCom-
meree, definide como el comercio a través
de smartphones, teniendo en cuenta su in-
tegracion con los canales tanto digitales co-
mo fisicos.

En conclusion, solo
sepan der a bos retos
I an de forma exitosa, siendo la tec-

;:iaa v de los cambi las i ¥

compra en base al anilisis y mod.ellml:wn
delai ion. Y afade, “cabe destacar

an
me,.or el compommlenmdesus clientes.
Ante este panorama, €l sector se enfrenta

que a pcsarde los avances, el 49 por ciento
dela

compaor de los clientes, el tercer
reto en el sector es la creciente necesidad
de I ¥ cite-

nologia, la analitica de datos y Ia formacion,
factores clave que permitirin a la empresa
3

mdades siendo la inversion en formac:on
.

FeCOnoCe que ben co-

paralos pieza clave para lo-

a las nuevas necesidades de los
clientes y generar ivas, im-
pactando dummmenrt en los resultados,
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de solvencia (DER 2013/4631) financiado por el
Ministerio de Economia. Autor del libro “La banca
culpable” de Esfera de los libros y coautor del libro
"La prevencion del sobreendeudamiento privado.
Hacia un préstamo y consumo responsables” de
Aranzadi.

PERTINEZ VILCHEZ, Francisco. Licenciado en
Derecho con premio extraordinario por la
Universidad de Granada y Doctor Europeo en
Derecho Civil por la Universita degli Studi di
Bologna. Profesor Titular de Derecho Civil de la
Universidad de Granada y abogado. Autor de tres
libros y de varias decenas de articulos doctrinales y
capitulos de libro, principalmente en el ambito del
derecho contractual, responsabilidad civil, proteccién
de consumidores y derecho bancario. Ha recibido
diversos premios Yy distinciones por su labor
investigadora, como el premio "José Maria Cervell¢"
otorgado por el Instituto de Empresa (edicion 2009).
Actualmente es Investigador Principal del proyecto
del Ministerio de Economia y Competitivad "Marco
Juridico Privado de la Economia Colaborativa: la
proteccidn del usuario”.

SANCHEZ DE HARO, Francisco. Licenciado en
Geografia e Historia. Experto en Didactica de Lengua
y Mateméticas. Titulo de Formador de Formadores.
Profesor-Formador para pruebas de acceso a la
Universidad para mayores de 25 afios y a ciclos
formativos de grado medio y superior, asi como de
educacion secundaria y bachillerato.
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“El mejor resultado viene de que cada uno haga lo que es
mejor para él y para el grupo”

John Nash
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