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- Maldita globalizacion
Los expertos consideran que las bolsas occidentales seguiran su carrera alcista,
aunque mas moderada, tras verse arrastradas por la tormenta asiatica

JOSE ISMAEL ALONSO
Madrid

A numerosos inversores no
les ha tenido que gustar
aquello de la globalizaciéon
tras ver como los mercados
movian sus valores cual sim-
plesonajero. Y nolesfaltara-
zon. ;Acaso las economias
eurgpeas y estadounidense

_ tienen sintomas serios de

‘gripe’ como para verse saci-
didas de esa manera? Pues
noe. Lo peor es que 1a tormen-
ta, lejos de amaninar, se ha
" tomado un ligero respiro en
la Gltima semana —al menos
en Espana—,
peronada més.
Juan Carlos
Ureta, presiden-
te de Renta 4
SVB, piensa que
ha existido un
riesgo profundo
en las economias
occidentales a la
. deflacién (rece-

‘Segtin Luis
Guzman,
Latinoamérica
tiene problemas fiola de Fjecuti-
parecidos a los
‘tigres asidticos’ delacrisisasiati-

desconfianza proveque cri-
sis sin motivo”, asegura, ya
que si se generaliza, se pena-
liza la inversion v el consu-
mo, que ahondaria el riesgo
de deflacion. -

Asi pues, no hay ningtin
elemento de fondo, salvo la
desconfianza, para generar
factores de riesgo. Tampoco

‘hay motive, segin los exper-

tos, de que cambie el ciclo
econémico v de los merca-
dos. En esta sifuacion, Ureta
precisa que seria “torpe” que
las auteridades monetarias
iniciaran una carrera alcista
de tipos. Su consecuencia se-
ria remover alin
mas lo que es un
amago de crisis.

Segiin de Luis
Guzman, direc-
tor general de la
Asociacion Espa-

vos Financieros
(AEEF), el inicio

sion), “que si no —como su ca esta en la fija-
es por la iniciati- P cién de la pari-
va privada, hu- déficit dad de las mone-

biera generado
una depresion de
caballe”. Con

comercial— que das regionales
pueden derivar

con el dolar, me-
dida con la que

este argumento, en una pretendian con-
parece veraz la trolar ia infla-
teoria de que la to”r'?nta cion. Peroante la
crisisasiaticaha  bursatil que  fortaleza del ‘bi-
sido una excusa z llete verde’, las
para quelos mer- ‘ afecrarf? a exportaciones se
cados ‘saneados’ Espana vieron perjudi-

occidentales vie-
ran bajados sus
humos alcistas y
la éuforia inversora. Todo
caminaba como un camino
de rosas, y eso no puede ser
siempre asi.

En su opinion, el ritmo de
subida de los mercados era
irracional y 1a caida ha sido,
en principio bien recibida
por todos. El problema, en el
caso de las economias sanea-
das, no es pues de liquidez o
de tipos, “pero si de confian-
za”.*“No cometamos la torpe-
za de que un contagio de la

cadas.

Asi enjuliolos
) ‘tigres asiati-
cos’sufrian importantes défi-
cit en su balanza comercial,
que unido al poco nivel dere-
servas y de deuda emitida
origind que los inversores se
fueran de golpe.

Al final, a estos paises no
les quedd més remedioc que
devaluar sus monedas y su-
bir los tipos de interés, con el
consiguiente enfriamiento
econdmico,

La pregunta que se hacen
los analistas es qué pasara

* Fuerite: Rentad. .- -

Cartera Modelo Espafiola

RECOMENDACION [ 18£X 35 | INFR'SOBRP,

ST 30,1%  C034,55% -4,4%
BBY . 95% 10,76% -1,3%
SANTANDER 7,0% 7,98% -1,0%
ARGENTARIA 5.6% 3,93% 1,7%
POPULAR 5,2% 3,72% 1,5%
BANKINTER 2,8% 1,20% 1,6%
- Eléctricas -
ENDESA 14,0% 11,61% 2,4%
IBERDROLA 8,5% . 6,34% 2,2%
GAS NATURAL 3,5% 4,09% -0,6%
UNION FENOSA 3,4% 1,71% 1,7%
SEVILLANA 2,4% 1,59% 0.8%
~-Comunicaciones 17,5% 17,75% ;
TELEFONICA 15,5% 15,43% 0,1%
AUMAR 1,5% 0,58% 0.9%
EUROPISTAS 0,5% 0,5%
- Quimicas” . :
REPSOL 9,0% 7.52% 1,5%
- Gonstruccion
FCC . 2,0% 1,28% 0,7%
DRAGADOS 1,5% 0,67% 0,8%
ACS 1,0%

SOL MELIA 1,0% 0,57% 0,4%

~ Inmobiliarias
~ VALLEHERMOSO 1,5%

0,63% 0,9%
METROVACESA 1,5%
Alimentacion 30% - 205% - 1,0%
TABACALERA 2,5% 1,58% 0,9%
_ VISCOFAN 0,25% 0.27% 0,0%
PULEVA UNIASA 0,20%

0,25% 0,1%

Menem: “Brasil no devaluarg”

Las turbulencias financieras internacionales, en espe-
cial en Brasil, dominaron la atencion de dos centena-
res de poderosos empresarios que asistieron a un foro
sobre integraci6n que concluyo ayer en la surefia ciu-
dad argentina de Bariloche, “Olvidense de que Brasil
vaya a devaluar su moneda”, aseguré Menem, presi-
dente de Argentina, que clausuroé el evento, en su men-
saje pronunciado durante una cena en el hotel Llao
Llao, al responder a la inquietud de los directivos. Los
empresarios temen que una eventual devaluacion del
Real incida en las exportaciones hacia Brasil, donde
Argentina coloca el 30% de sus ventas exteriores.

con Iberoameérica. ;/Tiéne los
mismos riesgos como para
que se vea sacudida como ha
ocurrido en los paises emer-
gentes de Asia? Guzman, en
este sentido, es muy pesimis-

ta. Alli estin grandes empre- -

sas espaiiolas, sobre todo
bancos y eléctricas, presen-
tes en el Cono Sur con gran-
des inversiones.

Pues bien, este experto se-
fiala que el mismo mal de
raiz de los paises asiaticos lo
tienen las naciones latinoa-
mericanas de ameérica. “Tie-

- nen déficit comerciales muy

importantes y se estin resis-
tiendo a subir tipos, porque
devaluar puede producir un
efecto ‘caipirinha’ en la zo-
na”, asegura. En este senti-
do, precisa queel plan decho-
que aprobado por el Gobier-
no brasilefio, que prevé re-
cortar su déficit, tiene un
juez: 1a credibilidad de los
mercados. El objetivo es im-
pedir que la devaluacion de
su moneda, €l rial, “gque se
cargaria toda la politica mo-
netaria anterior”.

Y es que los mercados son
1a ‘democracia’ de la politica
econdmica de un Gobierno.
Su mejor critico ¥ su mejor
defensor. 8i Brasil no tiene
éxito, podria arrastrar alres-
to del continente hispano y
‘tocar’ a EE U1J, con la inmi-
nente repercusién mundial.
En la (iltima semana han ac-
tuado titubeantes. Por no ha-
blar de Espafia, bien asenta-
da en el continente con cuan-
tiosas inversiones.

Salvado este cobstaculo,
“EE UU no tiene nada que
ver con Malasia; nilas bolsas
europeas a las de los paises
asidticos, que tenderan al al-
za”. Pero los ‘pelotazos’ bur-
satiles, seg(in los analistas,
han acabado. Los inversores
veran como ganan dinero,
pero no a un ritmo desmesu-
rado, como hace bien poco. Y
mientras tanto, Greenspan
dormira tranquilo.

De Ia crisis se
sale con reformas

El director general del
Fondo Monetario Interna-
cional (FMI), Michel Cam-
dessus, anuncio ayer que
este organismo se opondra
a la creacién de un fondo
paralelo “independiente”
de apoyo a las divisas asia-
ticas, afectadas desde hace
varios meses por una tor-
menta monetaria que ai-
canzd especial virulencia
en Tailandia. En declara-
ciones en Manila, donde fi-
nalizd su gira por cuatro
paises asiiticos, Camdes-
sus advirtié que, “sea cual
fuere el mecanismo finan-
ciero que se establezca, no
deberi rivalizar con la ac-

.cién del FMI ni sustraerse

a sus condiciones”. Los
principios de funciona-
miento de un fondo espe-
cial asiatico, propuesto
por Japén en la asamblea
general del FMI y del Ban-
co Mundial celebrada en
Hong Kong el pasado mes
de septiembre, deben ser
definidos la préxima se-
mana en Manila, enlacon-
ferencia economica de los
Paises de Asia y del Pacifi-
co (APEC). Camdessus
aseguro que los paises del
Sudeste Asiatico solo po-
dran salir de la crisis eco-
némica con la firme adop-
cién de reformas econémi-
cas. El maximo responsa-
ble del FMI sefald que de
la determinacién de los

paises afectados por la de-

valuacion de sus monedas
dependera la recupera-
cién economica. Recordd
el caso de México y afiadio
que, desde que adoptd es-
trictas medidas de austeri-
dad en 1995, ha alcanzado
cotas de crecimiento del
7%, la mas altas en los 0l-
timos veinte afios. “Cierta-
mente, Asia tiene el poten-
cial para recuperarse”,
opiné Camdessus, que du-
rante esta semana ha visi-
tado cinco capitales del su-
deste asidatico, entre ellas
la de Indonesia, pais al que
el FMI y otras institucio-
nes y estados han concedi-
do una ayuda superior a
los 23.000 millones de do-
lares.

hagan los ciudadanos.

blé el propio Gonzilez,

EGUN Felipe Gonzilez, la proxima
cumbre europea sobre el empleo no
servird para nada. Es posible, pero s6lo
sera asi si el empleo continaa bajo la doc-
trina socialista, es decir, bajo 1a idea de
que para resolver el paro el Estado tiene
que hacer cosas, en vez de dejar que las

El sefior Gonzalez, gracias a cuyo incli-
toy solidario gobiernolos trabajadores es-
paiioles padecen la tasa de paro més alta
de Europa, admitié que los propdsitos de
todos sen laudables pero “no sabemos qué
hacer”, Esta es una declaracion equivoca,
pues da la sensacién de que los socialistas
no hacen nada por el empleo, loquenoes .
verdad. Los socialistas conspiran activa-
mente para reducirlo, y no es justo negar-
les el reconocimiento de este esfuerzo.

Esta semana se conociercn las grandes
iniciativas socialistas sobre el empleo,
tanto tras 1a Ejecutiva del partido come en
1a reunién del ‘Economist’, en la que ha-

LA ESPANA ECONOMICA

Socialismo y empleo

Socialismo es equivalente a paro, no
. por ninguna patologia criminal de susmi-
Htantes: ocurre que sus planes pasan por
subir los impuestos ¥ no liberar suficien-
temente los mercados. Todo parece indi-
car que, inasequibles al desaliento y cie-
gos ante la experiencia; siguen en sus
trece.

En estas (ltimas iniciativas lo primero
que se sacan de la manga es: mas impues-
tos. Ahora sobre los beneficios de las em-
presas privatizadas (copian a los laboris-
tas ingleses) y también sobre la energia y
la contaminacion {copian a infervencio-
nistas europeos de diversa laya). Pero

C AﬁL 0s siempre mas impuestos.

y A partir de ahi ya se permiten contern-
RODRIGUEZ plar reducir algunas cotizaciones v, falta-
BRAUN ba mas, emprender el combate contra las

horas extra, una bobada en la el Gobierno
popular parece presto a acompanarlos.

La tonica socialista marcara el debate
europeo, que continuara con los dispara-
tes como los ‘yacimientos de empleo’,
como si los politicos fueran los mas prepa-
rados para descubrirlos.

Europa es el continente de los impues-
tos, las cotizaciones sociales ¥ 1as regula-
clones. Y también el continente del paro.
El ‘pensamiento tinico’ socialista no con-
cibe que ambas dimensiones europeas es-
tén relacionadas.

Excmo. Sr.
CARLOS DE LA VEGA
BENAYAS

MAGISTRADO JI:IBILADO DEL TRIBUNAL SUPREMO
Y MAGISTRADO EMERITO DEL TRIBUNAL CONSTITUCIONAL

Padre de nuestra compaifiera Cristina de la Vega
Murié ayer, dia 15, en Madrid.

La incineracion tendrd lugar maiiana, dia 17,
en el Cementerio de La Almudena.

E cortejo finebre partira, a las 13.00 horas del
lunes 17, del Tanatorio de la M-30.
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