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RESENTACIN DE ANDALUCTA INVEST) SCIENCE PICS
ENTREVISTAS,
ENTREVISTA A SANTIAGO CARBO VALVERDE, CATEDRATICO DE 25 de Marzo de 2009

ANALISIS ECONOMICO DE LA UNIVERSIDAD DE GRANADA:

“ESPANA TIENE MAS RECURSOS Y CAPITAL HUMANO QUE NUNCA PARA AFRONTAR
ESTA CRISIS”

Santiago Carbo es Catedratico del Departamento de Teoria e Historia Econémica de la Universidad de Granada y recientemente ha sido
nombrado consultor permanente de la Reserva Federal de Estados Unidos. Ha centrado buena parte de sus afos de investigacion en el
sistema financiero y las complejidades y oportunidades de los sectores bancarios. Por su amplia experiencia asume esta nueva etapa
dedicada a colaborar en la investigacion sobre la actual situacion de crisis econdmica mundial y posibles soluciones.

Miguel Angel Pérez

(Pregunta.-) ¢A qué se ha debido que la situacion econémica mundial
sufra una caida de este tipo?

(Respuesta.-) A esta situacion se ha llegado a través de cuatro
desencadenantes, el final de cuatro grandes ciclos econémicos mundiales entre
los aflos 2007-2008. En primer lugar, un ciclo inmobiliario que afecta, sobre
todo, a las economias anglosajonas y a Espaia. Dicho ciclo ha llegado a su fin,
se han inflado los precios inmobiliarios sin que reflejen la realidad y buena parte
de la poblacién se ha sobreendeudado. Un segundo factor se refiere a los
activos financieros, que también han sido sobrevalorados, y que sufrieron un
brusco ajuste con el comienzo de la crisis subprime. El tercero se debe a una
caida muy fuerte en la demanda de productos a escala mundial. Y cuarto, un
ciclo industrial que se termina. Actualmente existe un exceso de capacidad
industrial, por ejemplo, los automdviles no se pueden renovar cada seis meses
para seguir dinamizando el funcionamiento del sector automovilistico, hecho
que ocurre con otros sectores que deben reciclarse. La suma de estos cuatro
factores nos lleva a la situacién tan critica que padecemos, ya que en este
momento no hay ninguna palanca de apoyo que esté funcionando frente a
este receso.

(P.-) Practicamente se cumple ahora un afio desde que la situacion de
crisis econdmica se empez6 a anunciar, pero cada vez las expectativas
son mas pesimistas, écOmo se ha llegado a esta situacion?

Santiago Carbo en su despacho de la Facultad de Ciencias
(R.-) Probablemente hemos fallado muchos. En primer lugar, los problemas en Econémicas y Empresariales

el ambito del sector financiero no se pensaba que fueran tan graves, no se

habia considerado que podia caer la demanda mundial del modo que ha caido y las grandes operaciones comerciales han sufrido un frenazo casi
imprevisible. Las herramientas que teniamos en ese momento los economistas no nos permitieron predecir el desarrollo de esta espiral. El cambio de
prevision mas considerable hubo que hacerlo en otofio pero todavia hoy hay que hacer nuevos cambios en las previsiones casi cada semana, ya que se
muestra un horizonte cada vez mas negativo. Todo ello confirma que los economistas no hemos sido capaces de preverla y que tenemos que mejorar
nuestras herramientas para la deteccién mas fiable de estos fendmenos. Del mismo modo sospecho que cuando estemos en una situaciéon favorable no
seremos del todo capaces de predecir qué nuevo crecimiento alcanzaremos.

(P.-) Ha sido designado asesor de la Reserva Federal de Estados Unidos para, con su experiencia, ayudar a disefiar soluciones ante la
incertidumbre econémica, écomo afronta esta importante labor?

(R.-) Esta nueva etapa la afronto con mucha ilusién. El afio pasado estuve alli durante varios meses realizando tareas de investigacion, saqué varios
trabajos adelante y ellos ya me conocen. Principalmente, saben que puedo aportar una visidn acerca de la economia bancaria muy completa, pues es un
tema que he trabajado muchos afios, mi experiencia acerca de las posibilidades ante las que se enfrenta un banco cuando tiene una acumulaciéon de
riesgos, etc. Con ellos trabajé la tematica de fusiones entre bancos y adquisiciones, ambito que es muy interesante abordar como apoyo ante la actual
crisis. Al mismo tiempo puedo aportar una perspectiva de contacto y conocimiento de la economia europea y su realidad. Sin duda, es una magnifica
oportunidad con la que estoy muy satisfecho.

(P.-) éCuales piensa que pueden ser las claves para superar esta situacion de recesion econémica y recuperar unos niveles adecuados de
crecimiento?

(R.-) A mi parecer, llegard el momento en el que los grandes desajustes que existen a nivel mundial se igualen, es decir, los paises que importan mas
que exportan deben equipararse con el nivel de los paises que han exportado mas que importado. Ese ajuste permitird que la demanda vuelva a
normalizarse, de forma que se reduzcan las deudas y vuelvan a darse las operaciones comerciales con buena fluidez, y con ello se iniciard otro periodo
de crecimiento. Aunque es muy importante que las medidas que se estan realizando se hagan de forma coordinada, los paises deben de ponerse de
acuerdo para aunar esfuerzos o no desarrollar medidas contradictorias. Es mas efectivo que cada uno tenga un papel concreto y que entre todos se
complemente.

(P.-) En el caso especifico de la economia espanola, équé singularidades, ventajas o flaquezas existen para afrontar soluciones a la crisis?

(R.-) Tenemos una importante ventaja basada en que hemos llegado a esta situacidon tras un periodo de varios afios con superavit en las cuentas
publicas, el nivel de deuda del estado es relativamente bajo con respecto a otros paises y la renta y bienestar ciudadanos son mucho mas elevados. La
principal flaqueza es que hemos perdido competitividad en todo este periodo de crecimiento, ya que en Espafa no ha habido ni hay una politica industrial
clara de mejora de los productos en el exterior y existe gran variedad de sectores en los que tenemos muy poco desarrollo. Esto ha supuesto que esta
crisis se note bastante, ya que se ha perdido mucho empleo. Pero ahora es el momento de reformar no sélo la diversificacién productiva, sino también
las instituciones laborales (mercado de trabajo) para reducir otras carencias como el dinamismo en el empleo o la capacidad de formacion. Es una
época muy dificil a escala mundial, lo mas duro estd por pasar y en Espafia creo que también serd importante mejorar la investigacion en el ambito
universitario, para hacer mas I4+D+i y mas aplicable. En todo caso, no podemos olvidar que contamos con apoyos, estamos mas preparados que
nunca, con mas capital humano que nunca y mas infraestructuras que nunca. Hay que confiar en nuestras propias capacidades, aunque nos esperan
unos afios con muchos esfuerzos por delante.

(P.-) Su especialidad es el sistema financiero, équé cambios considera que tendran que darse en éste para hacerlo mas fuerte y fiable?

(R.-) Todo el mundo culpa, y en parte hay bastante razén, al sistema financiero por lo que estd ocurriendo. No hay duda en que ha sido el detonante,
ya que en el sistema financiero norteamericano se ha jugado con fuego, al no ser mas estrictos con la regulacion y la vigilancia de todo lo que se hacia.
Sin embargo, por ejemplo en Espafia, se han realizado cosas interesantes desde el sistema financiero, que han suavizado un poco la situaciéon de crisis.
En concreto, el Banco de Espafa hizo dos cosas muy correctas: la primera fue no permitir a los bancos y cajas espanoles disefiar instrumentos
financieros atipicos como los “productos estructurados”, que han tenido mucha importancia en la pérdida de respaldo econémico y ausencia de
responsabilidades. En segundo lugar, se crearon las provisiones contraciclicas, con las que se ha ahorrado una parte de tanto beneficio para que fuese
utiizado en momentos en los que comience la fase negativa del ciclo econédmico, por lo que también ha existido un colchdn para afrontar estas primeras
etapas de crisis. Seguir modificando las posibilidades y funcionamiento del sistema financiero con medidas de este tipo lo haran mucho mas seguro.

(P.-) Es un investigador ejemplar en materia econémica, ¢qué papel cree que puede jugar la investigacion en los proximos afios para evitar
futuros episodios como este que vivimos?

(R.-) Los economistas debemos replantear nuestros modelos para acomodarlos a lo que es la realidad econémica. Los modelos de optimizacién,
basados en la maximizacion de beneficios y minimizacién de costes, aunque han dado sus resultados, desencadenan situaciones como la actual crisis
global si no se compaginan con otros objetivos. Asi que pienso que vamos a girar hacia un modelo mas amable, hay que trabajar los dmbitos mas
sociales, se van a penalizar mucho los comportamientos exacerbados y de riesgo evidente. Estos nuevos modelos perderan algin matiz neoliberal
introduciendo conceptos nuevos que expliquen estas situaciones de recesién y aporten mas recetas para superarlos.
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