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Economía Exterior  n.º 60  (2012)  

Los mercados, decepción o esperanza  
Carta a los lectores - Economía Exterior 60 
La valoración del sistema capitalista de mercado está en retroceso desde que se 
recogieron los restos del muro de Berlín. La democracia política y la libertad de 
contratación serían la única referencia para cualquier sistema de convivencia social. La 
institución económica central era el mercado que permitía realizar transacciones entre 
oferentes y demandantes a la vez que distribuía los recursos de la manera más 
eficiente...  
 

 

La reforma del sistema monetario internacional  
José Antonio Ocampo - Economía Exterior 60 
La crisis ha revivido un viejo problema, el más destacado por John M. Keynes: la 
asimetría entre el ajuste de EE UU y otros países deficitarios (especialmente europeos) 
y el comportamiento macro de las economías con superávit, entre ellas China, los países 
petrolíferos y Alemania.   a reciente crisis financiera puso de nuevo la reforma del 
sistema monetario internacional en el centro de los debates mundiales...  
 

 

Hombres contra máquinas: ‘High Frequency Trading’  
Carlos Arenillas - Economía Exterior 60 
En los mercados financieros, como en las carreteras, los accidentes a alta velocidad son 
más graves. Echar un poco de gravilla en el asfalto de las carreteras financieras para 
reducir la velocidad puede favorecer la estabilidad del sistema financiero y, con ella, su 
eficiencia.   Lo más rápido no siempre es lo mejor, ni lo más eficiente. ¿A quién le 
gustaría que su cita con el médico durara 30 segundos? ¿O una botella de vino que 
caducara a las tres horas? Pero una adicción a la velocidad se ha apoderado de los 
mercados financieros...  
 

 

El impuesto a las transacciones financieras hoy  
Daniel Vila - Economía Exterior 60 
El ITF se dirige a las transacciones financieras. No es un impuesto a las instituciones 
financieras sino a sus operaciones. No grava el patrimonio invertido en activos, ni los 
rendimientos del capital financiero. No es una tasa a los bancos. Es un impuesto que 
penaliza el vértigo especulativo.   scribir hoy sobre el Impuesto a las Transacciones 
Financieras (ITF), popularizado a principios de este siglo como la tasa Tobin por la 
Asociación por la Tasación de las Transacciones Financieras y por la Ayuda a los 
Ciudadanos (Attac), incita a una inversión del texto...  
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El doble filo del dinero: origen del mercado financiero  
José Carlos Díez y Guido Zack - Economía Exterior 60 
La aparición del dinero aumentó el bienestar de la sociedad, redujo el esfuerzo necesario 
para el intercambio y permitió una mayor especialización, lo que incrementó la 
eficiencia. Pero también trajo consigo la falta de coordinación entre los agentes de la 
economía y las crisis financieras.   En la antigüedad el hombre era totalmente 
autosuficiente, cultivaba su propio alimento, cosía su ropa y construía su refugio...  
 

 

Esos malditos… derivados  
José Manuel Pazos - Economía Exterior 60 
Los derivados son un instrumento útil y preciso. Necesitan especuladores dispuestos a 
asumir riesgos que otros desconocen o no aceptan en el desarrollo de su actividad. ¿Qué 
nexo hay entre los derivados, la desregulación, la titulización y el 
desastre?   Resumiendo, se trata de una estrategia llamada splits strike conversión. 
Compro una cesta de acciones del S&P 500, entre 30 y 35, que protejo comprando 
opciones put y financio la estrategia vendiendo opciones call...  
 

 

En defensa del ‘rating’  
Manuel Romera - Economía Exterior 60 
Las agencias de calificación son una opinión regulada, lo cual no deja de ser complejo, 
pero ni son tan malas como las pintan, ni tan buenas en sus diagnósticos como para estar 
impuestas por el regulador. Los mercados y sus analistas son responsables de sus 
propias decisiones.   Hay que reconocer que las agencias de rating con esta crisis han 
adquirido un protagonismo acusativo como si fueran casi las generadoras de la propia 
crisis...  
 

 

Sutil guerra de divisas  
David Cano - Economía Exterior 60 
Aun aceptando que estamos dentro de una suerte de ‘guerra de divisas’, esta no es tan 
intensa como la de los años treinta y, continuando con el símil, se están usando armas 
mucho más sutiles, que no buscan tanto la depreciación de la moneda como la 
estabilidad macroeconómica.   Es obvio que el actual gran reto de las autoridades 
económicas es conseguir que sus respectivos países retomen tasas de crecimiento del 
PIB que permitan una corrección, aunque solo sea parcial, de las cotas de paro 
observadas durante la Gran Recesión...  
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Auge y dominio del capitalismo financiero: causas e 
implicaciones  
Manuel de la Rocha Vázquez y Domènec Ruiz Devesa - Economía Exterior 60 
El crecimiento exponencial del sistema financiero internacional se ha llevado a cabo sin 
una coordinación efectiva de las políticas, sin una robusta arquitectura financiera 
mundial y, desde luego, sin una regulación internacional adecuada de los nuevos 
productos financieros.   El auge del capitalismo financiero, también llamado 
financiarización de la economía, se entiende como el proceso experimentado durante los 
últimos 30 años en muchas economías avanzadas, por el que el sector financiero ha 
cobrado cada vez mayor peso en el PIB, así como por el aumento en general de 
transacciones financieras sin una finalidad productiva...  
 

 

Democracia en riesgo: los tentáculos financieros y el 
papel de los gobiernos  
Javier Ramos y Alfonso Egea de Haro - Economía Exterior 60 
Los estudios sobre internacionalización de la economía y desarrollo de programas 
sociales han evidenciado la alta correlación entre ambos fenómenos desde los años 
cincuenta. Las políticas sociales compensaban los riesgos derivados del funcionamiento 
del libre mercado internacional.   En una pancarta de Occupy Wall Street en Nueva 
York se leía: Capitalism = rich people paying media and politician to convince middle 
classes to blame the poor...  
 

 

El sistema bancario español: perspectivas  
Francisco J. Valero - Economía Exterior 60 
No podemos saber cómo será el sistema bancario español tras la recesión, más allá de 
adivinar que tendrá menos entidades relevantes y que, en general, habrá sido objeto de 
cambios intensos. Pero sabemos que la crisis debería dar lugar a un sistema bancario 
integrado más europeo.   Dentro del contexto de la crisis financiera en la que nos 
encontramos, el sistema bancario español ha sido contemplado desde algunas 
perspectivas que no dejan de ser paradójicas...  
 

 

Finanzas éticas: economía y personas  
Xavier Teis - Economía Exterior 60 
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La cuestión central es que las entidades financieras apliquen la ética en sus estrategias 
de inversión, con el fin de aportar un valor añadido a la sociedad y que el ciudadano 
comprenda que sus decisiones financieras influyen en el desarrollo del modelo 
económico y de sociedad.   La teoría económica clásica y posteriormente la neoclásica, 
teoría dominante en la actualidad, nos cuenta que el mercado nos llevará, por sí solo, al 
equilibrio y al óptimo económico como resultado de una pugna entre la oferta y la 
demanda...  
 

 

Crisis sin castigo  
Fernando Barciela - Economía Exterior 60 
¿Lograrán los grandes bancos europeos salvarse finalmente de una debacle? Aun 
cuando es pronto para decirlo teniendo en cuenta que la crisis de deuda soberana está 
lejos de resolverse, parece que las aguas volverán a su cauce. Pero la incertidumbre 
acecha aún al poderoso sector.   Después de cinco años de una tormenta bancaria sin 
precedentes, en la que muchos llegaron a temer que el sistema se desplomara por 
completo, la realidad es que la gran banca de Europa y Estados Unidos ha resistido mal 
que bien su mayor crisis desde la Gran Depresión...  
 

 

Mercados y mercados financieros  
José Luis Martínez Campuzano - Economía Exterior 60 
Un mercado es un conjunto de acuerdos o de transacciones de negocios entre 
compradores y vendedores. Parte de una cierta regulación y de la existencia de 
competencia entre los vendedores y los compradores. También se nutre de sentimientos, 
con frecuencia, poco consistentes.   La definición anterior es muy genérica. Realmente 
encontramos mercado en las transacciones al por menor, entre las operaciones al por 
mayor, los mercados de materias primas, los de productos intermedios, los de internet, 
los de deuda pública y privada, los mercados de derivados, los de acciones… Y así, 
podríamos seguir encontrando otros ejemplos de mercados regulados, organizados o 
no...  
 

 

La especulacion financiera sobre los precios de los 
alimentos  
Kattya Cascante - Economía Exterior 60 
La crisis de alimentos no está basada en una incapacidad para satisfacer la demanda 
mundial, sino en la falta de voluntad política. Es necesario equiparar la regulación del 
mercado de materias primas a nivel global, para proteger mercados tan sensibles e 
indispensables como estos.   Las recientes subidas de precios de los alimentos básicos y 
el incremento de su volatilidad han sido motivo de preocupación política para la 
seguridad alimentaria en todo el mundo...  
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Privatización del agua: ¿austeridad o negocio?  
Pedro Arrojo - Economía Exterior 60 
Es necesario reflexionar sobre los retos que imponen, tanto el nuevo paradigma de 
sostenibilidad, como la obligación de garantizar el acceso al agua potable y a servicios 
básicos de saneamiento. Las presiones desreguladoras que operan a nivel mundial 
merecen un debate profundo.   La estrategia del Banco Mundial y de la Organización 
Mundial del Comercio (OMC) ha sido presionar para reducir el campo de acción de la 
función pública a todos los niveles, a fin de dejar mayores espacios a la iniciativa 
privada...  
 

 

Mercado inmobiliario en España  
Fernando Encinar - Economía Exterior 60 
La banca española está haciendo un enorme esfuerzo para adaptarse a su nueva 
situación de estrella invitada forzada, al mercado inmobiliario. Solo en idealista.com, el 
producto comercializado por esta ha pasado de unas 7.000 viviendas en 2009 a más de 
45.000.   El mercado inmobiliario español está pasando su particular vía crucis tras unos 
años de constante carnaval, durante los cuales parecía normal el aumento de los precios, 
los niveles de construcción, la abultada entrada de ingresos en las arcas del estado 
procedentes del mercado inmobiliario… Todas las voces que alertaron de la situación 
que se estaba creando fueron desechadas, acalladas bajo el peso de una economía que 
lucía boyante, segura, confiada en su futuro...  
 

 

Libros  
- Economía Exterior 60 
Los señores de las finanzas. Los cuatro hombres que arruinaron el mundo, de Liaquat 
Ahamed. Barcelona: Ediciones Deusto. 2010, 650 págs.   Premio Pulitzer de Historia 
2010, este libro narra la reconstrucción de unos hechos que sentaron las bases de la 
Gran Depresión de 1929 en Estados Unidos, además de las relaciones que establecieron 
Montagu Norman, gobernador del Banco de Inglaterra, Émile Moreau, gobernador del 
Banco de Francia, Hjalmar Schacht, director del Reichsbank (Banco Nacional de 
Alemania) y Benjamin Strong, presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos...  
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