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Más de 1.750 directivos participaron en "La crisis económica: en el ojo del huracán"

«Estamos inmersos en una crisis finan-
ciera mundial que ha llevado a una cri-
sis de consumo. Y en España, además, 
estamos muy endeudados. Es como un 
avión en caída libre del que sólo se salvan 
algunos sectores.» Con estas palabras, 
el profesor Antonio Argandoña describió 
el panorama actual español en la sesión 
extraordinaria del Programa de Continui-
dad que tuvo lugar el 7 de octubre, en 
la sede barcelonesa del IESE, y que contó 
también con los profesores Eduardo Mar-
tínez Abascal, Núria Mas y Sanjay Peters, 
y el profesor Videla como moderador. 
Esta sesión, que llevaba el título "La crisis 
económica: en el ojo del huracán", se 
completó con otra sesión el 9 de octubre 
en el campus del IESE en Madrid con los 
profesores Juan José Toribio, José Luis 
Suárez y Javier Díaz Giménez, y modera-
do por el profesor José Ramón Pin.
 
«La enfermedad es fuerte», abundó el 
profesor Argandoña ante más de 1.000 
directivos que asistieron tanto en directo 
como a través de la red (los Miembros 
pudieron acceder en directo a la sesión 
a través de Internet, mediante el sistema 
WEBEX de Cisco Systems). La sesión 
de Madrid también fue todo un éxito de 
participación, con más de 750 visitantes. 
En total, 1.750 directivos participaron en 
las sesiones.

La crisis en España

Por su parte, el profesor Martínez Abas-
cal definió la tensión que vivimos estos 
días como un problema en sí mismo, 
pero especificando que se trata de una 
situación de incertidumbre que no se 
corresponde con la realidad. «Los bancos 
españoles son sólidos –dijo–, y no prestan 
dinero a quien no inspira confianza.» En 
este sentido, el profesor Argandoña afir-
mó que no existen problemas reales de 
solvencia («ya que aunque esté escondi-
da, hay liquidez»), y ve poco probable un 
colapso financiero en España.
 
Para el profesor Juan José Toribio, el prin-
cipal problema que tiene la economía 
española es su dependencia de la finan-
ciación externa. «Somos la segunda eco-
nomía del mundo con más déficit por 
cuenta corriente en términos relativos, y 
ésa es nuestra mayor debilidad frente a 
otros países», aseguró el profesor.

Por otro lado, el profesor Javier Díaz 
Giménez anunció cambios en el sector 
de las cajas de ahorros y comentó que 
«existe la posibilidad de que unas cajas 
absorban los activos y pérdidas de otras. 
Sin embargo, dada la desconfianza que 
reina en los mercados, el Gobierno debe-
rá incentivar este tipo de operaciones».
 
Los ponentes de la sesión de Madrid 
coincidieron en afirmar que la escasez de 
financiación afecta de manera especial 
a los promotores. El profesor José Luis 
Suárez también llamó la atención sobre 
el indicador de sensibilidad de la vivien-
da, que refleja el esfuerzo que hacen los 
ciudadanos a la hora de comprar una 
casa: actualmente, una familia dedica el 
47% de sus ingresos brutos a pagar su 
hipoteca. 

Asimismo, el profesor Toribio advirtió de 
que «el consumo duradero ha caído en 
nuestro país». Al mismo tiempo, están 
aumentando también los expedientes de 
regulación de empleo (ERE), con el conse-
cuente incremento del desempleo. 

¿Qué recomiendan entonces al Gobierno 
los expertos para aliviar esta crisis financie-
ra? La profesora Núria Mas indicó que hay 
que atacar el problema de raíz, «generar 
confianza» y no penalizar a las empresas 
que sí han hecho sus deberes, esto es, 
allanar el camino a las compañías que sí 
disponen de activos. Y el profesor Díaz 
Giménez aseguró que «con espíritu posi-
tivo, nuestras decisiones pueden influir en 
la situación económica». Por su parte, el 
profesor Toribio hacía referencia a que «no 
todos los sectores van a sufrir esta crisis. El 
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consumo no duradero no ha experimen-
tado excesivas variaciones. Las empresas 
energéticas, las de telecomunicaciones o 
las de construcción de infraestructuras, no 
se verán tan afectadas. Tampoco aquellas 
que dependan poco del crédito o que 
sean exportadoras en países emergentes». 
 
Crisis mundial

En las sesiones también se examinó la 
crisis económica mundial. El profesor Mar-
tínez Abascal situaba la crisis de las hipo-
tecas subprime de Estados Unidos como 
sólo una parte de la crisis: «El problema 
ha sido de las hipotecas en general, por-
que en Estados Unidos la hipoteca es un 
crédito real, no a la persona». Un segundo 
factor, crucial, ha sido la falta de confianza 
de los bancos entre sí, que al no prestarse 

dinero entre ellos ha desembocado en 
una falta de liquidez y a las suspensiones 
de pagos por todos conocidas.
 
Para el profesor Toribio, las políticas mone-
tarias no han resultado del todo efectivas 
porque el problema no es tanto de inyec-
ción de liquidez como de falta de confian-
za en los mercados. Aún así, el profesor 
Díaz Giménez advertía de que «es mejor 
bajar el tipo de interés y seguir inyectando 
liquidez para intentar animar al mercado 
interbancario que tomar medidas más 
prudentes». 
 
Con el objetivo de hacer frente a la actual 
situación, se ha aprobado recientemente 
el plan Paulson, que es necesario, según 
el profesor Sanjay Peters. «No podemos 
permitirnos no aprobar el plan», señaló. 
Pero el profesor Martínez Abascal resaltó 
que lo importante es «a qué precio se 
compran los activos de la banca, ya que 
si se compran a precio de mercado, los 
bancos perderán dinero, pero así se logra-
rá restablecer la salud de los balances y la 
liquidez».
 
A pesar del plan, Argandoña predijo cifras 
de crecimiento negativo para Estados Uni-
dos y una extensión mundial de la crisis 
durante el año 2009, que incluirá a los 
países emergentes, porque «mucho ten-
drían que aguantar India, China, etc., para 
seguir creciendo cuando todos estemos en 
recesión». Y es que a pesar de la pujanza 
de los países emergentes, concluyó Martí-
nez Abascal, «el centro financiero seguirá 
siendo occidental en el futuro».

El efecto de la crisis en las economías 
emergentes también se sometió a análisis. 
«Durante mucho tiempo, algunas de estas 
economías se han beneficiado del incre-
mento en el precio de las materias primas, 
dado que sus economías dependen en 
gran medida de éstas. Pero, con la caída 
de estos precios, las economías emergen-
tes también se resentirán de la crisis», aler-
taba el profesor Díaz Giménez. «Éste es 
un buen momento para que los países 
emergentes realicen reformas en sus eco-
nomías», añadía. Por su parte, el profesor 
Suárez aseguraba que China y otros países 
asiáticos sufrirán menos esta crisis.
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