democracia con nacién Estado, adiés auna
globalizacién profunda. Esto es precisamen-
te lo que el autor denomina “la paradoja de
la globalizacién”. Pues bien, Rodrik opta
claramente por esta tercera opcién: menos
globalizacién y mas estado—nacién.

El autor dibuja asi lo que denomina el
“trilema politico de la economia mundial”

(p. 219):

Hiperglobalizacion

“Camisa de “Gobernanza
fuerza dorada”/ global”

Nacién Estado - Politica democratica
“Compromiso

de Bretton Woods”

Roio, L. A. (2012) Gobernador del Banco de
Espaia. Discursos y conferencias, Madrid,
Banco de Espafia—-Eurosistema, 550 pp.

Es innecesario presentar a Luis Angel Rojo,
ya que aparte de ser una personalidad
muy conocida, con motivo de su muerte
se han publicado un elevado nimero de
semblanzas en numerosos medios (en
nuestra propia revista, aparecié un breve
comentario: pp. 285 y siguientes del
volumen 66) y también se ha editado un
libro homenaie.

Igualmente como homenaje a quien fue
gobernador del mismo, el Banco de Es-
pafia ha publicado este extenso volumen
en el que se recogen treinta siete textos
de conferencias y discursos pronuncia-
dos durante su etapa de gobernador; la
mayor parte fueron impartidas ante el

Su argumento bdsico es que por ahora
una gobernanza global democrdtica es
sencillamente imposible; eso lo repite en
numerosas ocasiones. Un mundo con una
globalizacién moderada seria un lugar
mucho mejor para vivir que uno atrapado
enla quimérica bisqueda de la hipergloba-
lizacién (p 258). Y, muy significativamente,
sugiere que la dnica posible excepcién que
confirma la regla seria la Unién Europea
(p. 257). A demostrar estas tesis dedica
su obra.

[José Juan RomErO RODRIGUEZ]

Consejo General del Banco o ante la Co-
misién de Economia del Congreso; otras
fueron pronunciadas en foros poblicos o
privados, todas ellas durante los afios en
que ostenté el cargo de gobernador; se
puede decir por lo tanto que recoge su
pensamiento durante los afios de madurez.
Se ha dicho que Rojo escribié poco; no
estamos de acuerdo con esta afirmacién:
un primer recuento no exhaustivo nos da
una cifra de dieciseis libros firmados por
él; libros, por ofra parte, de ineludible
consulta para conocer la evolucién del
pensamiento macroeconémico durante
la segunda parte del siglo XX; asimismo,
seria interesante recoger sus numerosos
articulos publicados en revistas cientificas y
académicas; es cierto que se prodigé poco
en medios periodisticos, quizds porque el
lector de éstos no era el tipo de piblico al
que quiso dirigirse.
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El libro tiene un prélogo del actual gober-
nador del Banco de Espafia: Miguel Angel
Ferndndez Ordéiez? y una extensa “Intro-
duccién” de José Luis Malo de Molina, uno
de sus mejores discipulos en palabras del
gobernador. Esta introduccién constituye un
resumen analitico de las conferencias, en el
que se recogen un elevado ndmero de las
ideas de Rojo que aparecen en las mismas.
Los originales se han ordenado en el libro
en cinco partes: Presentaciones del Informe
anual, Politica monetaria, La integracién en
la UEM, Sistema Financiero y Bancario y
Pensamiento macroecondmico. Se trata de
casi quinientas paginas de tamafio grande,
por lo que intentar resumirlas en una resefia
es imposible; nos hemos limitado a escoger
algunos pdrrafos que nos han parecido
muy significativos, para, en Gltimo término,
animar a la lectura del texto.

Nos detendremos especialmente en las
“Presentaciones del Informe Anual” ante
el Consejo General del Banco, por ser la
parte mds sistemdtica.

En el Informe de 1992, tiene entre ofros
muchos, el siguiente pérrafo:

Una politica monetaria de estabilidad sélo
puede tener éxito si la politica fiscal actia
coordinadamente en la misma direccién,
el comportamiento de los costes no plantea
problemas graves...y la sociedad apoya
el valor de la estabilidad monetaria en el
convencimiento de que sus beneficios a
largo plazo exceden ampliamente de los
costes que su logro puede imponer a corto

plazo (p. 64);

si aplicamos este pdrrafo a una politica
monetaria comin, se podria aplicar sin
duda a la actualidad.

En el Informe de 1993, destacamos lo
siguiente:

Hay quienes piensan que la autonomia de
un banco central en materia de politica
monetaria es sinénimo de discrecionalidad
o de ausencia de restricciones... las cosas
no son asf, sino mds bien al contrario:
un banco central independiente aumenta
sus obligaciones de transparencia y de
explicacién de sus actuaciones ante el pu-
blico en general y ante sus representantes
democrdticos (pdg 80);

la opinién de Rojo, que compartimos, es
una respuesta a las criticas que se dirigen
al Banco Central Europeo y a los bancos
centrales en general.

En el informe siguiente (1994), decia:

Se han producido sefiales de alarma de
suficiente entidad como para confirmar la
existencia de desajustes sensibles entre unas
tendencias transformadoras cada vez mds
implantadas y unas estructuras de gestién
y supervisién fraguadas histéricamente al
servicio de la intermediacién financiera

tradicional (p. 94);
y jesto lo decia en 1995!

En el Informe correspondiente a 1995,
exponia las ventajas de una politica muy
de actualidad:

Lareduccién del déficit publico no debe verse
solamente como una exigencia derivada de
los requisitos para acceder a la Unién Mo-
nefaria, sino también como una condicién
imprescindible para mantener la estabilidad
macroecondmica, el crecimiento sostenidoy
la generacién de empleo (p. 105).

2 Entre ofros aspectos, Ferndndez Ordofiez recuerda que en el afio 2000, al final de su mandato como
gobernador, el diferencial de la deuda espafiola con el bono alemdn (la prima de riesgo) se habia
situado en 20 puntos bésicos. Hoy estamos en mds de 500.

Revista de Fomento Social 67 (2012)

357



En el Informe de 1996, decia lo siguiente:

Por ello conviene aprovechar los préximos
afos, en los que las entidades bancarias es-
pafolas todavia dispondrén de mdrgenes de
maniobra, paramejorar su eficacia mediante
la reduccién de los costes operativos y el
incremento de su capacidad para absorbery
desarrollar las nuevas tecnologias (p. 119).

Si estas recomendaciones se hubieran tenido
en cuenta en los afios sucesivos, muchos
de los problemas del sistema financiero
espafiol en la actualidad no tendrian la
misma virulencia.

En el discurso sobre 1997, ofirma:

No todos los paises participantes podrdn
aprovechar igualmente las ventajas po-
tenciales que, en términos de crecimiento
y bienestar, reporta la Unién Monetaria...
ya que en presencia de la moneda Gnica la
persistencia de tasas de inflacién mds eleva-
das llevaria inexorablemente a pérdidas de
competitividad, en unas circunstancias en que
ya no existiria margen de maniobra alguno
para compensarlas mediante actuaciones de
politica monetaria o cambiaria (p. 133).

Aunque hable en general, esta frase recoge
exactamente la situacién espafiola.

En el Informe de 1998, vuelve a problemas
que estén muy presentes en la economia
espafola:

Si no se corrigen las ineficiencias y las
rigideces que impiden un funcionamiento
més dgil y eficaz del sector de los servicios y
del mercado de trabajo, se corre el peligro
de que la rentabilidad y la competitividad
de los sectores expuestos a la concurrencia
terminen viéndose erosionados...minando
el potencial de crecimiento y de creacién de
empleo de la economia (p. 151).

Vemos que la defensa de las reformas por
parte del Banco no son solamente de los
Oltimos meses o afios.

Ensu Gltimodiscurso, correspondientea 1999,
volvia a los problemas de la zona euro:

La politica monetaria comdn o dnica nunca
tendrd el mismo significado para cada una
de las economias del érea. Cuando la politi-
camonetaria comin adaptada ala situacién
global de la zona resulte demasiado expan-
siva o contractiva para un pais del drea,
éste habrd de actuar compensatoriamente
con una politica fiscal de signo contractivo
o expansivo (pp. 165y 164).

Esto que se ha olvidado con frecuencia en
los Gltimos afios, sigue quizds entorpeciendo
la normalizacién de la zona euro.

La segunda parte del fexto contiene los
siguientes originales: “La politica monetaria
en 1992y objetivos para 1993”, “El papel
futuro del Banco de Espaiia”, “Los obijetivos
de la politica monetaria para 1995: un
cambio de estrategia”, “La inflacién y los
objetivos cambiario en 1994”, “Cambio de
estrategia de politica monetaria: objetivos
de inflacién para 1996, “La evolucién
econdémica y la inflacién en 1996”, “Los
obijetivos de inflacién para 1997”, “El Pro-
grama de Convergencia” y “Los objetivos
de politica monetaria para 1998”. Sélo
incluimos un pérrafo, en la misma linea del
que hemos visto en el Gltimo Informe:

Nada excluye que en el futuro, una vez
dentro de la Unién Monetaria, puedan
aparecer episodios de discrepancia ciclica
o divergencias en las pautas de gasto entre
las economias de los paises participantes. .
Deahilatrascendencia de. .. que el compor-
tamiento de los salarios y los mérgenes se
adapten convenientemente a las exigencias
de pertenecer a un drea monetaria comin

(p. 282).

No hace falta subrayar que nilos gobiernos,
nilas empresas “escucharon” aRojoy ahora
se duda de que la Unién Monetaria haya
sido un buena idea...
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El tercer bloque “La integracién en la UEM”
contiene: “Los paises periféricos ante la
Unién Monetaria Europea”, “Espafia y la
economiaeuropea”, “LaUnién Monetaria”,
“Los problemas que pueden surgir en las
etapas interina e iniciales de la UEM”, “La
Unién Monetaria Europea”, “Informe de
convergencia nominal”, “La actividad del
Banco de Espaiia ante el euro”, “Las con-
diciones de estabilidad y la convergencia
real Espafia-UE” y “El inicio de la UEM:
los cambios en el esquema de politica
monetaria y en el carécter de estas com-
parecencias”. Hay un pdrrafo muy actual
sobre la economia espafiola:

Nuestra pertenencia ala futura Unién Mone-
taria, mds que una meta definitiva, supone
el acceso a nuevas oportunidades para
mejorar los niveles de vida y del bienestar
del conjunto de la sociedad espafiola...
sélo podrdn ser plenamente aprovechadas
si el esfuerzo de consolidacién fiscal se cifie
a las normas de equilibrio presupuestario
establecidas en el Pacto de Estabilidad,
si los mercados de bienes y servicios y el
mercado de trabajo funcionan con mayor

agilidad y eficiencia...(p. 387).

Es decir, todo hubiera mucho mejor si las
reformas se hubieran emprendido mucho
antes.

El bloque dedicado al “Sistema financieroy
bancario” comprende: “Ante el nacimiento
del mercado comtn bancario”, “Algunas
reflexiones sobre las turbulencias recientes
en los mercados de bonos”, “Las institucio-
nes de Bretton Woods y la globalizacién
de los mercados financieros”, “Algunas
reflexiones sobre la crisis mexicana”, “Los
mercados financieros internacionales en el
mundo actual”, “La intervencién del Banco
Espafiol de Crédito” y “Reflexiones sobre
la supervisién bancaria y la intervencién
del Banco Espafiol de Crédito”. Nos ha
interesado su opinién, que también com-

partimos, sobre el papel muy positivo de
las instituciones de Bretton Woods hasta los
afios setenta; sin emborgo, sus actuaciones
posteriores, tan criticadas, no son aludidas
por el autor; hubiera sido interesante co-
nocer su punto de vista. Hay unas lineas
sobre la supervisién en p. 470:

El punto de equilibrio asi definido conlleva
una carga supervisora limitada, entre cuyos
objetivos no puede figurar el impedir la
crisis de las entidades menos eficientes y
peor gestionadas.

Suponemos que Rojo no hubiera estado
muy de acuerdo con la politica seguida
dltimamente por algunos gobiernos con
relacién al sistema financiero.

En el Gltimo bloque se tratan cuestiones
macroeconémicas; el primer capitulo es una
revisién del pensamiento macroeconémicoa
lo largo de cinco décadas; son interesantes
estos pdrrafos:

Bastante de las criticas dirigidas a la tradi-
cién keynesiana son certeras y definitivas:
su insuficiente fundamentacién macroeco-
némica y su fratamiento inadecuado de la
formacién de expectativas por los agentes. ..
Tampoco las nuevas teorias logran superar
sus dificultades para explicar aspectos
importantes de la evidencia empirica. Asi
que las politicas de orientacién liberal
han limitado la préctica de las estrategias
keynesianas pero tampoco se han aplicado
de modo claro en la mayoria de los paises
industriales (pp. 493 y 494).

Estas lineas muestran que Rojo no era un
neokeynesiano y que estaba ya algo lejos
de sus planteamientos de los afios sesenta;
tomaba todo lo que fenia vigencia de las
distintas teorias, digamos que era un cien-
tifico pragmatico.

Sobre “El futuro del Estado del bienestar”
dice que en las sociedades europeas cuenta
con un respaldo amplisimo de la poblacién;
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pero para asegurar su sostenimiento han
de ponerse los medios necesarios para
adaptarlo a las nuevas circunstancias
(p. 505); no podremos ya saber si esta
adaptacién iba en la linea de las reformas
actuales, quizds...

En el texto sobre “La economia mundial en
el fin de siglo” expone su temor a una vuelta
al proteccionismo (véase la p. 521).

La ¢ltima conferencia se titula “La transfor-
macién econémica de Espafia: politicas eco-
némicas y convergencia nominal” y contiene
todo un programa econémico para Espafia
que sigue teniendo actualidad, a pesar de
que se expuso antes de la puesta en marcha
plena de laUnién Monetaria; los dos pérrafos
finales merecen una lectura detallada.

Antes de terminar: se ha dicho que los eco-
nomistas no fueron capaces de anticipar la
crisis actual; veamos unas frases de Rojo:

Las diversas experiencias a las que acabo
de referirme muestran como los mercados
actuales, potentes e integrados, tienen
capacidad para condicionar y modificar
las politicas econémicas nacionales, im-
poner ajustes cambiarios e incluso hacer
saltar sistemas de cambio fijos, acentuar
la volatilidad de los precios de los activos

Etica

Vives—Reco, J. (2010) Los dilemas medioam-
bientales del siglo XXI ante la Ecoética. Los
grandes retos ecoldgicos de los politicos, las
empresas y la ciudadania, Madrid, Bubok
Publishing, 215 pp.

financieros, zarandear las economias y
difundir las tensiones de unos mercados
a ofros aumentando la probabilidad de
que se generen riesgos sistémicos para los
que el mundo no estd bien preparado. Ha
habido un desplazamiento de poder desde
los gobiernos hacia los mercados cuya con-
secuencia es una pérdida de autonomia de
las autoridades nacionales en la elaboracién
de la politica econémica (p. 448).

Y jeste contundente razonamiento lo expuso
en 1995l

En ofras frases que no reproducimos,
planteaba los riesgos de tratar de frenar los
movimientos de capitales, proponiendo en
su lugar la cooperacién institucionalizada

entre los Estados (véase pp. 449 y 452)

En resumen, se trata de un libro indispen-
sable para conocer el pensamiento de Lufs
A. Rojo, aunque limitado a sus ocho afios
como gobernador del Banco, creemos que
nos dan un conocimiento completo de dicho
pensamiento. Su lectura, por otra parte,
como hemos indicado, sigue teniendo ac-
tualidad; no se trata de un libro meramente
“histérico” o de circunstancias.

[Adolfo Robero FraNGANILO]

A mediados de diciembre de 2011 tuvo
lugar en la ciudad sudafricana de Durban
la Cumbre del Cambio Climético. Pretendia
evaluar lo se habia cumplido del protocolo
deKioto de 1997 (http://unfccc.int/resour-
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