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¢, Puede ser un libro que trate
de los mercados divertido y al mis-
mo tiempo instructivo? Puede ser-
lo. ¢ Puede ser un libro de economia
entretenido y a la vez serio? Puede
serlo. ¢Puede ser un libro sobre el
«chartismo histérico» asequible y

comprensible para un no experto?
Puede serlo.

La mejor confirmacioén esta en la
reciente publicacion Cémo acabar
de una vez por todas con los mer-
cados y cuyo autor es Juan Ignacio
Crespo. Probablemente esto se lo-
gra en este libro gracias a la propia
personalidad del autor. Juan Ignacio
Crespo es hoy una autoridad en la
esfera del analisis de mercados don-
de abundan a veces los meros aficio-
nados que escriben. El autor goza de
un excelente pedigree tedrico acadé-
mico que conjuga con una notable
experiencia practica. Licenciado en
Ciencias Matematicas, miembro del
Cuerpo Superior de Estadisticos del
Estado, ha sido negociador de las
emisiones de deuda publica espafio-
la, y ha dirigido y presidido diversas
entidades gestoras de fondos de in-
version y sociedades de valores de
primer nivel, al tiempo que conseje-
ro de varias relevantes entidades fi-
nancieras espanolas. Ya en el am-
bito educativo ha sido profesor de
estas materias en las Universidades
Auténoma y Complutense de Madrid.

Pero Juan Ignacio Crespo es fun-
damentalmente conocido por el gran
publico espariol como uno de los mas
singulares y aceptados analistas/co-
mentaristas del momento econdémi-
co, a través de sus continuas apa-
riciones en las radios y televisiones
nacionales. Su comportamiento ante
las camaras y microfonos transmite
un halo de mesura, claridad y sen-
cillez que convierten su discurso en
algo poco habitual en esos medios,
donde muchos de sus colegas optan
por sobreactuar y elevar el tono y la
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agresividad de sus planteamientos.
Probablemente esa «humildad» que
muestra siempre Crespo en sus apa-
riciones ha contribuido también a ha-
cer de él un personaje muy aceptado
por el publico y muy demandado por
la radio y las televisiones espafiolas.

La primera parte de la obra se
consagra a poner de relieve que «los
mercados son mas risibles que to-
dopoderosos». Es sin duda la sec-
cién mas divertida y amena del libro.
Tomando ejemplos de la realidad
inmediata pone de relieve los cata-
clismos que elementos humanos
pueden provocar en los mercados.
También los errores de apreciacion
que sobre el devenir econdmico con
frecuencia elaboran sesudos aca-
démicos. También ocurre, como el
autor pone de manifiesto con anéc-
dotas recientes, como un simple ope-
rador de una gran entidad financiera,
empujado por la ambicién o por una
deficiente evaluacion del riesgo, pue-
de desencadenar, pulsando el raton
de su ordenador, situaciones proxi-
mas al cataclismo financiero de su
empresa y propagar asi el contagio
al mercado.

Es importante la afirmacién de
Crespo cuando dice que «los lazos
entre los diferentes sectores de la
economia global son tan intrincados
e invisibles que es practicamente im-
posible prever cémo se van a combi-
nar y de qué forma, para dar resulta-
dos inesperados».

La segunda parte de la obra lleva
el expresivo titulo de EIl ahorro mun-
dial acumulado los hace especial-
mente vulnerables. A mediados del
2012 el total de activos financieros
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acumulados ascendia a la astroné-
mica cifra de 225 billones de délares.
Este exceso de dinero «a la caza de
demasiados pocos activos rentables»
es lo que proporcionaria vulnerabili-
dad a los mercados. ¢ Qué hacer con
esa masa monetaria? En todo caso,
dice Crespo «cualquier cosa menos
pensar en invertir en plantas y equipo
hasta que las empresas vean oportu-
nidades de inversion rentables». Algo
que segun el autor «probablemente
no va a suceder antes de 2018».

Destaca Crespo que los merca-
dos, o sea los agentes, que actuan
en ellos «cometen errores y persisten
en ellos». Esto es evidente. Quienes
operan en los mercados no siempre
lo hacen en la direccion correcta. Los
particulares porque se dejan llevar
por estados de animo sin base objeti-
va. Los traders profesionales porque
no saben o no pueden incluir en sus
modelos decisorios todas las varia-
bles determinantes y sus relaciones
funcionales. En fin, los Gobiernos
porque no siempre se guian por logi-
cas economicas sino politicas, como
en el caso de las cercanias de los pe-
riodos electorales. Asi, quienes ac-
tuan en los mercados no siempre ha-
cen lo que deberian hacer, sino co-
sas distintas y muchas veces justo
las contrarias.

La tercera parte del libro postula
que el comportamiento de los merca-
dos «contra lo que dicen los acadé-
micos es predecible». Mas concreta-
mente «aleatorio en el dia a dia o in-
cluso semana a semana pero prede-
cible en los plazos mas largos». Entra
aqui el autor en numerosas digresio-
nes de tipo histérico para demostrar

esto. Se desliza después por el mun-
do del «chartismo histérico» del que
él ademas de defensor, es destaca-
do especialista. Esta es quiza la parte
mas notable de la obra, pero también
la menos facil de digerir para el lector
que no sea especialista en el tema.
El lector puede llegar a preguntarse
si lo que subyace tras lo que esta es-
crito es si el devenir histérico econo-
mico esta condenado a repetirse con
tozudez. ¢ Cuando las series histori-
cas sean lo suficientemente amplias
podran nuestros biznietos verificar el
acierto del chartismo histérico? Da
miedo pensar que pudiéramos estar
condenados a que las cosas vayan
repitiéndose en el futuro. De esto al
fatum del «estaba escrito» apenas
hay un palmo.

La cuarta y ultima parte sostiene
que «el poder de los mercados re-
side en que mientras éstos son glo-
bales los Gobiernos son locales».
Y en esto hay que dar toda la razén
al autor. La utopia de una gobernan-
za econémica mundial esta hoy mas
cerca de ser realidad en el futuro
como la crisis actual ha demostrado
en sus momentos mas cruciales con
un funcionamiento correcto. Con hu-
mor pero con total acierto, el autor al
hablar de la necesidad de recapitali-
zar los bancos sefala que «vendria
bien descapitalizar simultaneamente
a los banqueros al menos mientras
los directivos de los bancos no pa-
guen con su patrimonio los malos re-
sultados de su gestion».

Que Crespo «suele» acertar en
sus predicciones lo demuestra él mis-
mo con los numerosos ejemplos de
la transcripcion de articulos suyos,
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publicados en los grandes diarios na-
cionales y cuyos vaticinios se cum-
plieron después rigurosamente.

En su libro Crespo hace continuas
digresiones hacia analogias en los te-
rrenos de la fisica, quimica, filosofia e
historia, lo que pone de manifiesto su
profunda formacion integral y su ha-
bilidad para relacionar fenémenos en
el campo de la economia con otros
de las mas diversas procedencias.

La obra ofrece hasta tres titulos en
la portada. El primero «Cémo acabar
de una vez por todas con los mer-
cados» no es enteramente exacto,
aunque sin duda sea atractivo y co-
mercial. Tampoco el segundo titulo
se cifie totalmente al contenido: «Un
manual para saber qué haran los
mercados y cémo utilizarlo en bene-
ficio propio». Parecen dictados por el
editor con fines comerciales. En cam-
bio el tercer titulo de la obra si es mas
ajustado: «Un viaje por el entramado
de la casta, el dinero y el poder poli-
tico». Puestos a sugerir titulos largos
y comerciales apropiados podria ha-
berse titulado la obra: Cémo acercar-
se a los mercados y enterarse algo
de lo que sucede alli. (y guarecerse
de ellos en la medida de lo posible).
Pero hablando ya seriamente, todo lo
anterior no desmerece nada la cali-
dad del contenido que viene a con-
tinuacion y que merece ser leido con
atencion para instruirse y divertirse,
todo al mismo tiempo, gracias al de-
sarrollo que imprime el autor a sus te-
sis sobre los mercados.

Gonzalo Avila Gonzalez-Fierro
Técnico Comercial
y Economista del Estado
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La desfavorable coyuntura eco-
noémica en la que estamos inmer-
sos nos lleva a cuestionarnos si
las crisis econdmicas acaecidas en
épocas predecesoras pueden ayu-
darnos a comprender y afrontar el
grave deterioro econdmico actual.
En casi todos los paises, desde
que empezaron a industrializarse o
a estar en contacto con los paises

industrializados, la coyuntura eco-
ndémica ha estado asociada a fluc-
tuaciones ascendentes y descen-
dentes de renta y empleo. Dos epi-
sodios histéricos especialmente re-
levantes del Siglo XX han puesto de
manifiesto como las crisis de 1929 y
1973 conllevaron serias consecuen-
cias econémicas y sociales y supu-
sieron nuevos retos para la Ciencia
Econdémica. En esta linea, la actual
Gran Recesion, una vez mas, si-
tua a los profesionales de la Ciencia
Econdmica ante grandes desafios.

Con el objetivo de analizar,
comprender y buscar alternati-
vas al actual panorama econémico
global, Malaga acogié en octubre
de 2011 las X Jornadas de Politica
Econémica. En ellas se reunieron
numerosas personalidades acadé-
micas de reconocido prestigio para
debatir propuestas y sugerencias,
con el reto de contribuir a la supera-
cion de la dramatica situacion eco-
némica que estamos viviendo. De
esta manera, es en dichas Jornadas
donde tiene su raiz el texto que pre-
sentamos al lector.

Este libro, que nos proponen
los profesores Francisco Gonzalez
Fajardo, José J. Benitez Rochel y
Salvador Pérez Moreno, se compo-
ne de una seleccion de los principa-
les trabajos expuestos y debatidos
en las mencionadas Jornadas, con-
forme a los criterios aplicados por el
Comité Cientifico, de entre las nu-
merosas investigaciones de calidad
presentadas. Los trabajos seleccio-
nados se han organizado en siete
bloques en funcién de la tematica
abordada.
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El primero de ellos esta referi-
do a la conferencia inaugural y a
la de clausura de dichas Jornadas,
impartidas por D. Jaime Caruana,
Director General del Banco de
Pagos Internacionales (BPI), y D.
José Manuel Gonzalez-Paramo,
miembro del Comité Ejecutivo y del
Consejo de Gobierno del Banco
Central Europeo (BCE). En la con-
ferencia de apertura, en el primer
capitulo, el Sr. Caruana destaca la
importancia de adoptar politicas
econémicas a medio y largo pla-
zo, principalmente desde un punto
de vista regulatorio, en la busque-
da de la estabilidad econémica y el
crecimiento. A su vez, en el segun-
do capitulo, el Sr. Gonzalez-Paramo
reflexiona sobre los propdsitos que
persiguen las medidas de politi-
cas monetarias, convencionales y
no convencionales, asumidas por
el BCE frente a la crisis financiera,
basandose en los principios genera-
les y objetivos de la politica moneta-
ria del BCE.

En el segundo bloque se abor-
dan diversos temas relacionados
especificamente con la Politica
Econémica como parte de la
Ciencia [Econdmica, conectados
también con la actual praxis politi-
co-economica. En este sentido, en
el tercer capitulo los profesores de
la Universidad de Vigo, Xosé Carlos
Arias y Gonzalo Caballero realizan
una aproximacion integral al deba-
te de las reformas para la econo-
mia espafola, basado en un enfo-
que institucional que integra pers-
pectivas politicas, econdémicas y
sociales. En el siguiente capitulo,
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el profesor Rafael Pampillon, de la
Universidad San Pablo CEU vy el
IE Business School, examina la re-
lacién existente entre las crisis eco-
némicas y los cambios en la politi-
ca econdémica, considerando las teo-
rias de Politica Econdmica vigentes
en cada una de las cinco etapas en
las que divide la Historia Econémica
Mundial de los dos ultimos siglos, in-
cidiendo especialmente a los casos
de Estados Unidos y Gran Bretafa,
asi como su aplicaciéon en la praxis
politico-econémica. Finalmente, en
el quinto capitulo los profeso-
res Antonio Javier Ramos Llanos
y José Ramoén de Espinola, de la
Universidad Pontificia Comillas, es-
tudian diversos elementos que
pueden influir sustancialmente en el
crecimiento de la economia espafio-
la, de manera que permitan avanzar
hacia un nuevo modelo de crecimien-
to econémico.

Tres capitulos conforman el tercer
bloque, el cual esta dedicado a la re-
gulacion y gobernanza economica.
En primer lugar, dos profesores de la
Universidad Autbnoma de Barcelona,
Jordi Bacaria y Ferran Brunet, anali-
zan la calidad regulatoria y de la go-
bernanza y la competitividad de los
paises de la Union Europea, enfati-
zando los nexos que existen entre
los mencionados aspectos y el creci-
miento econdémico. Por su parte, en el
séptimo de los capitulos, el profesor
Gonzalo Caballero, de la Universidad
de Vigo, analiza los enfoques ostro-
mianos sobre la gobernanza econé-
mica, abordando el papel de las ins-
tituciones, el capital social y los sis-
temas socio-ecoldgicos en un marco

de complejidad y diversidad institu-
cional. Por ultimo, en el octavo capi-
tulo los profesores Fernando Javier
Crecente Romero, José Luis Crespo
Espert y Antonio Garcia Tabuenca,
de la Universidad de Alcala, analizan,
desde un enfoque de género, las ca-
racteristicas de los empresarios es-
pafioles y las valoraciones que éstos
realizan sobre las politicas publicas
de apoyo a emprendedores.

En el cuarto bloque se examinan
las politicas de empleo y educativas
a través de cinco aportaciones. Las
dos primeras abordan la problemati-
ca que supone la segmentacion del
mercado de trabajo. De este modo,
los investigadores de la Universidad
de Malaga, Marco Antonio Cruz y
Antonio Garcia Lizana, estudian
la necesidad de reorientar la politi-
ca econémica ante los impactos di-
ferenciados que la Gran Recesion
esta teniendo entre las mujeres, los
jovenes y los inmigrantes en el mer-
cado laboral espariol. Por su parte,
José J. Benitez y José E. Villena,
profesores de la Universidad de
Malaga, se centran en las politicas
de empleo en Espafa, proporcio-
nando datos y posibles alternati-
vas para la creacién de empleo ante
la situacién econdmica actual. En
el undécimo capitulo Belén Castro
y Rosa Santero, de la Universidad
Complutense de Madrid, inciden en
el analisis de realidad de la situa-
cion de la mujer en el mercado la-
boral y en la importancia de que di-
cho colectivo ocupe puestos de tra-
bajo de alta direcciéon en la empre-
sa. La politica educativa también es
analizada en estos dos ultimos capi-
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tulos de este bloque. Por una parte,
Maria Dolores Cubillo y Juan José
Torres, apoyandose en el informe
PISA 2009, analizan la integracion
de las tecnologias de la informacion
y comunicacion en el proceso de en-
sefianza, con el objetivo de mejorar
el resultado académico de los estu-
diantes e incrementar su participa-
cién, motivacién y creatividad. Por
otra parte, Diego Duenas, Carlos
Iglesias y Raquel Llorente estudian
la incidencia que tiene la movilidad
académica internacional de los doc-
tores espanioles sobre su rendimien-
to laboral.

Las politicas territoriales se abor-
dan en el quinto bloque. De este
modo, en el capitulo decimocuarto,
los profesores de la Universidad de
Granada Marcos M. Garcia y Miguel
Gonzalez, estiman la contribucion
de la politica de empleo publico al
proceso de convergencia regional
en Espana. Ellos analizan las con-
secuencias que la politica de em-
pleo publico ha tenido sobre la distri-
bucion regional del empleo y el des-
empleo, analizando especialmente
el papel que han jugado las distintas
administraciones publicas. A conti-
nuacion, en el siguiente capitulo, J.
Marcos Castro y Pablo Podadera,
profesores de la Universidad de
Malaga, plantean una propuesta
multivariante de indice de cohesion
territorial en la Unién Europea. Por
Ultimo, en el capitulo decimosex-
to, los profesores de la Universidad
CEU San Pablo, Antonio Calvo vy
Ana Cristina Mingorance, analizan
la reestructuracion productiva de las
Comunidades Auténomas espario-



las como consecuencia de la Gran
Recesion, examinando si los facto-
res que impulsan el crecimiento son
los mismos en las Comunidades cu-
yos sectores productivos participan
de forma similar en el crecimiento
econdmico de dicha region.

Las politicas sectoriales ocu-
pan el tema central del bloque sex-
to. Este se inicia con un trabajo de
los autores Juan R. Cuadrado y
Benjamin Serrano, los cuales inves-
tigan, comparandola con la de otros
paises europeos, la situacion de la
liberalizacion del transporte de mer-
cancias por ferrocarril en Espafia.
En el decimoctavo capitulo, Carlos
Velasco y Enrique San Martin, pro-
fesores de la UNED, abogan por
un mayor peso de la politica turis-
tica dentro de la politica economi-
ca en Espana, analizando ademas
las dotaciones presupuestarias
en este sentido. Acto seguido, los
autores Enrique San Martin y Beatriz
Mufioz investigan las relaciones en-
tre Espafia y Turquia desde un pun-
to de vista energético, y evaluan la
viabilidad de expandir tales relacio-
nes hacia Asia Oriental. El bloque
se cierra con la aportacion de la pro-
fesora de la UNED Silvia Serrano,
quien, desde una perspectiva ener-
geética, propone varias alternativas
que podrian mitigar el efecto del
riesgo regulatorio sobre las empre-
sas y mejorar la calidad de las pro-
pias politicas regulatorias.

El séptimo y ultimo bloque del
libro esta formado por tres estu-
dios. En el vigésimo primer capi-
tulo, Marta Bengoa y Yochanan
Shachmurove, del City College
of New York, junto con Blanca
Sanchez, de la Universidad de
Cantabria, realizan un modelo con
el propésito de investigar los pa-
trones de inversién extranjera di-
recta en los paises latinoameri-
canos, haciendo especial hinca-
pié en el impacto de los acuerdos
comerciales regionales y el papel
de las ventajas de localizacion.
En el siguiente capitulo, el profe-
sor de la Universidad de Malaga,
Anibal Nufez, estudia la importan-
cia que tiene la incertidumbre ma-
croecondmica sobre las decisio-
nes de consumo de los hogares
espafioles, basandose en mode-
los ARMA-GARCH estimados so-
bre datos regionales. Para finali-
zar, en el vigésimo tercer capitulo,
Pedro Dura e Inés Pérez, profeso-
res de la Universidad Complutense
de Madrid, se centran en el mer-
cado espafiol de OPA desde los
afios noventa, analizando el com-
portamiento de los accionistas de
las empresas, con el fin de realizar
una serie de predicciones tenien-
do presente la actual normativa en
vigor.

En definitiva, pues, la obra que
presentamos constituye una colec-
cion de rigurosos estudios relacio-
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nados con la Politica Econdmica
que nos ofrecen diagnoésticos vy
propuestas de calidad, elaborados
por un conjunto de profesionales
de la Ciencia Econdmica, que de-
berian ser tenidos en cuenta como
referencia en la busqueda de solu-
ciones para combatir la actual rea-
lidad econémica.

Asu vez este libro cuenta con un
prologo firmado por una figura aca-
démica de reconocido prestigio en
el ambito de la Politica Econdmica,
el profesor Juan Ramén Cuadrado
Roura, el cual nos recuerda que la
Economia es una Ciencia Social y
como tal hay que tenerla en con-
sideracion, en una realidad com-
pleja y fluctuante, a la hora de utili-
zar los modelos, técnicas e instru-
mentos que proporciona la Ciencia
Econdmica, con el fin de subsanar
las desviaciones que nos han lle-
vado a la Gran Recesion.

Por todo ello, recomendamos el
presente libro, en el que especia-
listas en la materia presentan va-
liosas aportaciones para afrontar
la situacion econdmica actual, y
cuya lectura seguro proporcionara
al lector elementos de juicios rele-
vantes para discernir sobre las po-
liticas econdmicas mas adecuadas
que nos permitan emerger de la
persistente etapa recesiva actual.

M. Carmen Blanco Arana
Universidad de Malaga
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Con la crisis se ha vuelto imprescindible para las
empresas proyectarse hacia el exterior, pero los
importadores demandan cada vez mas originali-
dad. No se trata de una moda, sino de un condicién
sine qua non.

Este manual es sobre todo practico. Por eso dedica
un capitulo a la que es una de las principales preo-
cupaciones de las empresas: la formas de finan-
ciarla. Revisa tanto los instrumentos publicos que
hay disponibles para ello como los privados, y
detalla en qué consisten otras fuentes de finan-
ciacion alternativa como el crowdfunding, las
comunidades de crédito o la banca ética.
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