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PARADOJAS EN TIEMPOS DE CRISIS

«En el caso de las empresas, la fortaleza patrimonial ha de ser percibida en estos
momentos como una oportunidad competitivay

lordi Gual

Economista jefe
de La Caixa

—~—

TT0 MAs 0 menos en los si-

guientes términos. En momen- .-

tos de dificultades economi-
cas, los ciudadanos, los empre-
sarios y los agentes econémi-

cos en general, inchiyendo las

administraciones = piblicas,
adoptan una actitud prudente.
Vigilan sus gastos, no incu-

rren en grandes compromisos’

financieros con impacto a me-
dioylargoplazoy, en términos

'ohn Maynard Keynés des-
cribi6la paradojadel aho-

generales, se enfatiza la cultu-
radel ahorroenla sociedad. El
sector piiblico también adopta
medidas de austeridad, al ver
menguados sus ingresos por el
etitorng recesivo.

- 'Lo'paradéjico es que ese ci- -

mulo de decisiones individua:

les, l6gicas, que responden al

buen gobierno de cualquier
unidad econdmica, no conlle-
va un resultado favorable para

el agregado de la economia de -

un pais, en una muestra mas

_delaconocidafalaciadelacom:
Posicion, tan comin en econo-

mia, Las medidas de ahorro
que toma cada uno de los agen-
tes econdmicos acaban reper-
cutiendo en decisiones de me-
1Or consumo, con un impacto
negativo en el ritmo de creci-

miento. Elriesgoesquese gene-.

re un circulo vicioso, y que los
intentos’de ahorro para salir
de las dificultades acaben exa-

- cerbdndolas.

¢{Esposible evitar ese meca-
nismo demoledor mediante el
cuallosagentes econdémicosra-

cional e independientemente -

secondenan a uncolapso colec-
tivo no deseado?

‘Keynes ya argumentd en su
dia el papel qrue el Estado puede
jugar para romper ese circulo

negativo, supliendo con deman-*

da pfiblica el colapso del consu-

_ mo y la inversién privada. Pero
el concepto. se puede extender-

més alld del sector publico. La
Administracién puede suplir la
falta de gasto privado, pero lo
crucial es que lo puede hacer

. conefectividadsigozadeunasi-

tnacioh financiera saneada. Es-

.te es el caso, por ejemplo, de va-
_ rios paises occidentales, ‘como

Espafia, que afrontan 1a crisis

con ratios dé deuda ptiblica so--

bre PIB muy moderados, bastan-
te por debajo del 60% que marca

elTratadode Maasiricht. Klmis-
" mo papel-podrian jugar todos
aquellos agentes -econéiicos -

gue se enfrentan a la erisis con
uma posicion financiera sélida.

‘Esverdad que, en conjunto,
en muchos de los paisés afecta-
dosla situacioh de lasfinanzas
de las familias y las empresas
no es muy boyante. Pero las ci-
fras promedio-escondeén mu-
chas unidadesecondimicas que
disponen de una sdlida posi-

cién patrimonial como resuita- .
do de decisiones prudentesen.

la etapa de expahsién. Por
ejemplo, én Espatia los tltimos
datos disponibles que publica
el Banco de Espafia muestran
que el 50,4% de los hogares és-

. pafioles no tenian en-el afio
2005 ningun tipo de deuds,.y

que entrelos hogares endeuda-
dos, s6lo para un 11,7% la ear-
gadeladeudasepodiaconside-

_ rar muy elevada (superior al

40% de laxenta).

No existen cifras piiblicas
similares para empresas y es
obvio que los datos actualesde
las familias, que aiin descono-

_temos, son menos favorables.

Peroquéduda cabe que existen
numerosas familias y empre-
sas que pueden gastdr.e inver- .
tir en el momento actual. No es

trivial, dadalaelevadaincerti-

dumbre, en especial para las
unidades familiares. Sin em-
bargo, en el caso de las empre-
sasla fortaleza patrimonial ha
de ser percibida en estos mo-
mentos como una oportunidad
competitiva, Las empresas que
aprovechen la coyuntura ac-
tual para posicionarse mejor

_en ¢l mercado con nttevos pla-

nes comerciales vy acciones de

_ inversion. (incluso adquirien-

do activos de sus competidores.
en situacion mas débil), contri-

. buiran a mejorar su posicion

competitiva y, de paso, ayuda-

.rén a'que nuestras economias .

nosean, una vezmas, presas de
laparadoja dél ahorro.
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