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>> ECONOMIA Y EMPRESAS

El ‘efecto pobreza’ segun el Banco de Esparnia

> APUNTES
ECONOMICOS

Luis de Guindos

Acaba de publicar el Banco de Espana su in-
forme anual sobre el afo pasado. Se trata,
sin duda, de uno de los analisis mas comple-
tos y mejor estructurados que se hacen de la
economia espaiola, y resulta especialmente
relevante en un ejercicio tan complejo y difi-
cil como 2008. Ademas, interesa no sélo la
vision y la explicaciéon de lo ocurrido, sino
que en el analisis del pasado se encuentran
bastantes claves de lo que
nos puede pasar en los pro-
ximos trimestres.

El informe contiene nu-
merosas partes de interés,
pero creo que existe un
apartado que puede ser de
especial relevancia para
comprender el futuro que
se nos viene encima. Se tra-
ta del andlisis del denomi-
nado efecto pobreza o ri-
queza negativa que afecta a
las familias espanolas, y las
consecuencias que el mis-
mo tiene sobre las decisio-
nes de gasto de los indivi-
duos.

El efecto riqueza ha sido
muy estudiado tanto desde
un punto de vista teérico
como por su impacto real
en el consumo, y el Banco
de Espana proporciona una
aproximacion a este efecto
que solo puede realizar un
banco central, ya que es el
que mejor conoce las varia-
bles financieras y la evolu-
cion de los activos y pasivos de las familias,
su interrelacion e influencia sobre sus deci-
siones de gasto.

Segun el Banco de Espana, el valor de los
activos financieros de las familias espanolas
se redujo a lo largo del ano pasado un 12%.
Mas complejo es el calculo de la pérdida de
valor de los activos inmobiliarios. No obs-
tante, el Banco lo estima en el 8%. A partir
de aqui, se senala que el peso de la riqueza
inmobiliaria en la riqueza total es de un 83%,
uno de los mas elevados del mundo, y ade-
mas ha crecido casi un punto al ano a lo lar-
go de los ultimos seis.

El resto de la riqueza es de cardcter finan-
ciero. Para darnos una idea del ajuste a la
baja de la riqueza, el banco central senala
que la riqueza neta total de las familias, es
decir tanto financiera como inmobiliaria me-
nos las deudas, suponia en 2007 casi 10 ve-
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ces su renta disponible. S6lo un ano des-
pués, dicho ratio se habia reducido a 9,3. Es
decir un siete por ciento menos.

Este ajuste de la riqueza, de tan notable
intensidad, explica cerca de la mitad de la
caida experimentada por la tasa de creci-
miento del consumo familiar en 2008. Por
tanto, tiene una influencia en la desacelera-
cion del consumo incluso superior a la evolu-
cion de la renta corriente o a los propios ti-
pos de interés. Puede que este efecto pobre-
za se haya amplificado como consecuencia
de la incertidumbre y la volatilidad de los
mercados financieros, y las dudas respecto
al ajuste futuro del precio de la vivienda.

No obstante, e independientemente de los
valores, parece claro que la percepcion de
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los individuos sobre su nivel de riqueza re-
sulta especialmente importante para su com-
portamiento y sus decisiones de gasto.

Por eso puede que la peor amenaza para
la economia espanola sea la percepcion cada
vez mas amplia de que nos estamos hacien-
do mas pobres, lo cual contrastaria con la
década de abundancia que vivimos desde
1996. Mas alla de lo que es la caida del valor
de los activos familiares, que sin duda conti-
nuard como consecuencia del ajuste pen-
diente del precio de la vivienda, la principal
causa de esta percepcion de empobrecimien-
to la tenemos en la destruccién de empleo.

Segun los ultimos datos de Eurostat, la ta-
sa de paro espanola en abril superd el 18%, lo
que supone 4,3 millones de desempleados. El
problema no es tanto el vertiginoso aumento
de dicha tasa, sino que todos los analisis, in-
cluidos los del propio Gobierno, indican que,

en los dos proximos anos, esta tasa estara en
el entorno del 20%, sin visos de reduccion.

La imposibilidad de reconducir esta situa-
cion es lo que efectivamente genera la sensa-
cion de pobreza, ya que, ademas, se da con
una poblacién activa mas pequena que la de
los paises euro, y afecta especialmente a seg-
mentos muy vulnerables como son los jove-
nes y los que tienen menos formaciéon. Otro
factor que agrava esta percepcion de empo-
brecimiento es la menor disponibilidad de
crédito y su encarecimiento para las fami-
lias. Seguramente, la abundancia de los ulti-
mos anos, antes del inicio de la crisis, fuera
una especie de espejismo. Sin embargo, su
carencia actual y la necesidad de reducir
nuestra deuda inducen el efecto contrario,
agravando el pesimismo
respecto a la situacién eco-
némica.

Por ultimo, otra fuente de
empobrecimiento es el de-
terioro de los ingresos fis-
cales y del propio déficit pu-
blico hasta niveles descono-
cidos, proximos al 10%. Es-
ta situacion inducird no so-
lo un peso creciente de la
deuda publica, sino tam-
bién la idea, que ya ha em-
pezado a concretarse, de
que resulta imprescindible
elevar los impuestos para
reconducir el déficit. Ade-
mas, el deterioro de las
cuentas publicas dificultara
el mantenimiento de la cali-
dad de servicios publicos
que forman parte esencial
de nuestro bienestar y que
son proporcionados mayo-
ritariamente por el sector
publico, como es la seguri-
dad, la educacion, la sani-
dad o las propias pensiones.

En definitiva, el efecto
pobreza que destaca el Banco de Espana va
sin duda mas alla de lo que es la caida de la
riqueza inmobiliaria y financiera de las fami-
lias. Nuestra principal fuente de riqueza es
nuestro capital humano, y éste puede verse
seriamente afectado por el desempleo, que
amenaza con permanecer a niveles muy ele-
vados por mucho tiempo. Por ello, la princi-
pal prioridad de todos deberia ser no sélo
acabar con la sangria de la destruccion de
empleo, sino muy especialmente ver como
podemos recuperar el millén largo de em-
pleos que hemos destruido el ultimo ano.

Si no es asi, sera muy dificil que la socie-
dad espafola no tenga una sensacion gene-
ralizada de que nos empobrecemos por mu-
cho tiempo, con las consecuencias sociales y
politicas que ello puede tener.
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Seis recetas para
superar la crisis

alir de una crisis no suele ser
S facil, ya sea econémica, pro-

fesional o sentimental. Una
actitud positiva probablemente no
es suficiente tampoco para conse-
guirlo, pero ¢es mejor pensar en
negativo?

La respuesta es no, y en Seis re-
cetas para superar la crisis (Y sus
diez ingredientes basicos) Enrique
Alcat, profesor del Master de Co-
municacion Politica y Corporativa
en la Universidad de Navarra, co-
nocido estratega y autor de la reco-
nocida Y ahora {qué?, explica los
motivos.

Al modo de una comida, Alcat
disecciona en tono informal las cla-
ves principales que conforman el
almuerzo anticrisis: el aperitivo,
las recetas, el postre, la facturay la
propia. La crisis siempre es un si-
noémino de problemas, pero la pro-
pia palabra, como acrénimo, con-
tiene las soluciones para escapar
de ella: Confianza, Responsabili-
dad, Iniciativa, Seguridad, Inteli-
gencia y Serenidad.

Seis recetas para superar la cri-
sis, que cuenta con el beneplacito y
la aprobacion de algunos de los co-
cineros mas afamados de Espana,
como Arzak, Berasategui o Santa-
maria, es una lectura informal y
amena que trata de convencer al
lector del potencial que la actitud
tiene ante las dificultades.

Seguramente, su mera lectura
no baste para que Espana recupere
su senda de crecimiento economi-
co, pero ¢hara mal? No, pensar en
positivo no suele ser malo.
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Seis recetas para superar
la crisis

Autor: Enrique Alcat
Editorial: Alienta
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Muga se coloca entre los 50
vinos mas populares de EEUU

La empresa riojana se consolida en el mercado estadounidense, que
concentra ya el 30% de sus exportaciones. Por €. Fresneda /N. York

os tintos de Muga se han al-
Lzado entre los 50 vinos mas

populares de Estados Unidos
en el ultimo ano. La bodega riojana
figura en el nimero 32 de la lista
elaborada por la prestigiosa revista
Wine & Spirits. Tan solo 10 caldos
europeos —en su mayoria italianos
y franceses— han logrado abrirse

paso en el Top 50, copado por las
vinas californianas.

Los vinos de Muga —con especial
mencion al Reserva y a Prado Enea—
han desbancado a populares bode-
gas autoctonas como Francis
Coppola Presents y mantienen su
tendencia al alza a pesar de la crisis:
en los cuatros primeros meses del

2009, las ventas han aumentado un
14%. El mercado norteamericano
supone hoy por hoy mas del 30% de
la exportacion de la bodega riojana,
que se ha encaramado por segunda
vez a la lista de Wine & Spirits (tan
solo otro vino espanol, Marqués de
Caceres, logré la proeza en el 2004).

«Estar en lo mas alto y en el mer-

cado mas competitivo del mundo es
todo un honor y un reconocimiento
a nuestro trabajo», admiti6 Manu
Muga, nieto de Isaac Muga, que fun-
d¢6 la bodega en Haro alla por 1932.
«Hemos hecho un gran esfuerzo de
marketing que nos ha permitido co-
dearnos con italianos y franceses»,
anadi6 Muga. «Nuestra desventaja
es que sigue habiendo muchos me-
nos restaurantes espanoles para
acompanar nuestros vinos.

Los vinos espafoles confirmaron
en el 2008 su carrera ascedente, con
280 millones de ddlares vendidos en
EEUU. Espana es el cuarto pais por
facturacion, por detras de Francia,
Italia y Australia. La crisis y la caida
del délar ha beneficiado sin embar-
go a los vinos chilenos y argentinos,
que vienen pisando fuerte. Aun asi,
el gurti Robert Parker Jr. vaticina
que Espana mantendra su estrella
internacional de aqui al 2015.



