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Editorial

Con la edicion del ejemplar vigésimo segundo de Economia Aragonesa finalizamos el
presente afio 2003, como es habitual, incluyendo los ultimos datos de los principales indi-
cadores econoémicos que reflejan la realidad hasta el tercer trimestre de 2003, lo que per-
mite afirmar que la recuperacion esti ya en marcha.

Este apartado ha sido preparado por Arancha Gimeno.

En nuestra seccion de Instantanea econémica, aportamos unos algunos datos sobre el
desarrollo de la Agricultura ecologica, término hasta hace poco asociado a la filosofia de
colectivos ecologistas pero trascendiendo ahora de ella, se observa que en los Gltimos afos
va adquiriendo cuotas de desarrollo nada despreciables.

En el apartado de Informacion del entorno, ademas de nuestra ya habitual «Coyuntura
internacional», incluimos en esta ocasion, por considerarlo de interés para nuestros lecto-
res, los primeros resultados de la Encuesta de Empleo del Tiempo 2002/2003.

En la seccion de Estudios monograficos contamos con la colaboracion en primer lugar
de los profesores de la Facultad de Economicas José Aixala, Jaime Sanat y Blanca Simén, que
estudian las repercusiones economicas que la energia edlica representara en el desarrollo
de la Comunidad Aragonesa.

De la segunda aportacion es autora Isabel Giménez Zuriaga, escribiendo sobre el desa-
rrollo de los Segmentos de Mercados de Pymes en el marco de la Union Europea.

El tercer trabajo es contribucion de Alfonso Sanchez Hormigo, que reivindica la figura del
canonigo Larrea, como auténtico inspirador de la Catedra de Economia Civil y Comercio de
la Real Sociedad Economica Aragonesa, la primera en impartir ensefianzas econémicas en
nuestro pais.

El periodista invitado en la seccion Punto de mira es en esta ocasion Luis Humberto
Menéndez, que hace un repaso de los acontecimientos de la region aragonesa en los altimos
meses.

La aportacion de Eloy Fernandez Clemente nos ilustra sobre las figuras de «Tres empre-
sarios entre cien» y «Las harineras aragonesas».

Y para terminar, el Separador lo dedicamos a las Agencias de Calificacion o «Ratingy.

Economia encauzada

La economia internacional parece haber despejado ya sus incognitas y muestra sintomas
claros de recuperacion. Estados Unidos esta empujando con vigor la economia mundial, ayu-
dada por la del continente asiatico, que también estd mostrando un comportamiento muy
Vigoroso.

La mejora de las expectativas, junto a los buenos resultados empresariales que ya se vie-
nen conociendo, esta impulsando los indices bursatiles a maximos anuales, con el efecto de
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arrastre que esto supone en todos los aspectos para el continente europeo, aunque por el
momento su recuperacion es mas lenta.

Aunque el Fondo Monetario Internacional ha confirmado mayor crecimiento para el
2004, advierte que todavia hay que ser cautos.

En relacion a la economia nacional, puede afirmarse que sigue mostrando signos de dina-
mismo por encima de la media europea, camino ya iniciado desde finales de 2002. Los bue-
nos datos de empleo y consumo interno, junto a la fortaleza de sectores como el turismo y
la construccion, pronostican buenas expectativas para el proximo afo, aunque no se des-
carta un repunte de tipos de alrededor de medio punto.

La lenta recuperacion de la economia europea podria debilitar nuestras exportaciones
con su correspondiente incidencia en el PIB.

Para repasar la economia regional, tomamos los datos que nos proporciona el INE y el
Departamento de Economia y Hacienda del Gobierno de Aragon, cuyas estimaciones sitian
la tasa de crecimiento de nuestra Comunidad, para el segundo trimestre de presente ano,
en un 2,6%, tres décimas por encima de la media nacional, crecimiento que se produce por
cuarto trimestre consecutivo.

El buen comportamiento del consumo privado, la recuperacion de la inversion en bienes
de equipo y el dinamismo de las exportaciones, junto a unas tasas de desempleo inferiores
a la media nacional, permiten encarar el futuro con cierto optimismo.

El repunte de costes salariales y la fortaleza del euro podrian erosionar a medio plazo la
competitividad de las empresas aragonesas.

La apuesta aragonesa por la energia edlica

José Aixala Pastd, Jaime Sanaiu Villarroya y Blanca Simén Fernandez, todos ellos
profesores titulares de Economia aplicada de la Facultad de Ciencias Econ6micas y Empre-
sariales de la Universidad de Zaragoza, han cuantificado en este trabajo los efectos que la
instalacion y puesta en funcionamiento de los parques eodlicos tienen sobre las principales
variables macroeconémicas de Aragon.

La decidida apuesta de Aragon por la energia edlica, favorecida por sus condiciones cli-
maticas, la ha situado en el tercer lugar por potencia instalada, con unas repercusiones indu-
dables en el VAB aragonés.

Los autores, mediante el modelo «input-output», van analizando detenidamente el impor-
tante impulso que la apuesta por la energia edlica generara en la actividad, empleo e ingre-
sos regionales, tanto en los periodos de construccion de los parques como tras su entrada
en funcionamiento.

El acceso de las empresas medianas y familiares al parquet espafol

El fenémeno de la pequeiia y mediana empresa se ha convertido en los altimos decenios
en uno de los mas estudiados y debatidos en los foros mas diversos. Su fomento y desarro-
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llo es uno de los objetivos que tienen planteados todos los paises de la Union Europea por
el peso creciente que estan adquiriendo dentro de la economia de los respectivos paises y
en la creacion de riqueza.

Isabel Giménez Zuriaga, directora general de la Fundacion de Estudios Bursatiles y
Financieros, al hilo de la relevancia creciente de las Pymes nos brinda una interesante cola-
boracion sobre este segmento empresarial que a pesar de su dinamismo y peso econoémico,
por su propia dimension puede tener mayores dificultades de acceso a recursos financieros
externos.

Opina la autora que la Bolsa espaiiola tiene ante si el reto de aproximarse a las Pymes
con la creacion de mercados adecuados con liquidez y transparencia que canalicen capi-
tal hacia estos segmentos de empresas que les permitan la creacion de nuevas lineas
de negocio.

El pensamiento econémico del dean Larrea

Alfonso Sanchez Hormigo, profesor de Historia del pensamiento econémico de la Uni-
versidad de Zaragoza, retoma la figura de don Juan Antonio Hernandez de Larrea, protago-
nista clave de la Ilustracion espafola y uno de los mas calificados intelectuales que cola-
boraron en la transmision del pensamiento econémico elaborado en las postrimerias del
siglo XVIIIL.

Su influencia fue decisiva para Aragon. Su preocupacion por la difusion de la educacion
y de las ciencias, sus ideas precursoras de la igualdad de la mujer, experimentos de nuevos
cultivos y procedimientos economicos, sentaron las bases para convertir al pais en un foco
de desarrollo agrario e industrial. Doctrinas que impartié desde la primera catedra de eco-
nomia que se cre6 en nuestro pais a partir de 1784 y cuyos discipulos ostentaron puestos
de alta responsabilidad en las tareas economicas de la Administracion del Estado en los afios
previos a la guerra de la Independencia.

El horizonte industrial de Aragon

Luis Humberto Menéndez, jefe de Economia del Heraldo de Aragon, es el periodista
que colabora en este nimero de nuestra revista.

Como queriendo neutralizar esa especie de desanimo que a veces nos embarga a los ara-
goneses, en la creencia de que nuestra Comunidad no camina al mismo ritmo que otras de
nuestro entorno, este periodista va desgranando uno a uno estos proyectos industriales que
ya mismo estan en marcha o en vias de serlo, demostrando que no sélo la industria tradi-
cional se plantea proyectos de futuro, sino que siguen fluyendo proyectos y dinero con
ideas e iniciativas con un horizonte a largo plazo.

EcCONOMIA [7] ARAGONESA
DiciemBre 2003



EcoNOMIA [8] ARAGONESA
DiciemBre 2003

[Servicio DE ESTUDIOS DE IBERCAJA]

Economistas e instituciones economicas aragonesas

Eloy Fernandez Clemente destaca en esta ocasion la figura de tres aragoneses inclui-
dos en una reciente publicacion, Los 100 empresarios espaiioles del siglo XX, y la impor-
tancia que alcanzo el sector harinero aragonés como industria puntera durante el siglo XIX.

¢Qué es un «rating»?

En el separador, se hace un breve apunte de un término que aparece con habitualidad en
los medios de informacion econémicos: qué es, qué evalaa, para qué sirve.

Servicio de Estudios de Ibercaja
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I INDICADORES DE LA ECONOMIA ARAGONESA I
% Var. interanual
Actividad (oferta) Fuente Unidad Fecha Dato Aragon Espaiia
Energia facturada ............ ... ERZ MWH IITRIMO03 1.593.914 16,8
Trafico aéreo de pasajeros ........ M.° Fomento Miles de pers. En.-May. 03 88,9 2,1 6,1
Trafico aéreo de mercancias . ... ... M.° Fomento TN En.-May. 03 2.836 365,6 2,9
Trafico carretera de mercancias .... M.° Fomento Milesde TN  En.-Jun. 03 34.480 14,6
Consumo de cemento .. .......... OFICEMEN TM En.-Ag. 03 814.725 43 4,0
Licitacion oficial ................ M.° Fomento Mill. euros Mayo 03 1279 157,2 57,7
Viviendas iniciadas .............. M.° Fomento Viviendas En.-Jul. 03 9.668 13,5 21,8
Viviendas terminadas ............ M.° Fomento Viviendas En.-Jul. 03 4.156 -8,7 5,6
Pernoctaciones est. hoteleros . . . . .. INE Miles de pers. En.-Oct. 03 3.394,3 1,6 2,5
-Espafioles .................. EOH Miles de pers. En.-Oct. 03 2.944,5 2,0 5,6
-Extranjeros ................. EOH Miles de per. En.-Oct. 03 449,8 -1,2 0,6
Utilz. capacidad productiva ....... IAEST/MCYT Porcentaje I TRIM 03 80,1 17,5 1,5
Indicador de clima industrial ... ... INE/IAEST Saldo Nov. 03 -6,8 23,0 =27
Indice de produccién industrial . ... INE Indice Sep. 03 113,9 5,0 2,0
Consumo e inversion (DEM)
Gasto medio porhogar ........... INE/IAEST Euros II' TRIM 03 5.099 -0,8 1,8
Gasto medio por persona . ........ INE/IAEST Euros II TRIM 03 1.816 -34 45
Matriculacion de turismos ........ Trafico Turismos En.-Nov. 03 28.789 6,2 6,2
Importacion de bienes consumo ... Aduanas Mill. de euros En.-Ag. 03 1.241 4,8 9,2
Importacion bienes capital . ....... Aduanas Mill. de euros En.-Ag. 03 775 43 7,3
Matriculacion vehiculos industriales . DGT/IAEST  Vehiculos En.-Nov. 03 8.427 12,7 124
Sector exterior (DEM)
Importaciones ... ............... Aduanas Mill. de euros En.-Ag. 03 3.787 9,2 8,0
Exportaciones .................. Aduanas Mill. de euros En.-Ag. 03 4.353 19,3 5,4
Mercado de trabajo
Poblacion activa . ............... INE Miles de pers. I TRIM 03 520,8 3,2 2,5
Poblacién ocupada .............. INE Miles de pers. III TRIM 03 491,9 2,7 2,8
Poblacion parada ............... INE Miles de pers. I TRIM 03 28,9 11,2 0,4
Tasa de paro encuestado . . ........ INE Porcentaje III TRIM 03 5,6% 6,8 -2,1
Paro registrado ................. INEM Miles de pers. Oct. 03 33,5 -6,3 1,5
Tasa de paro registrado ........... INEM Porcentaje Oct. 03 6,4% -0,7 -0,2
Contratacion . .................. INEM N° contratos En.-Nov. 03 371.040 9,7 8,7
Afiliados a la Seguridad Social . . . . .. MTAS Personas III TRIM 03 500.602 2,8 3,3
Precios
IPC ... . INE Indice Nov. 03 108,1 2,6 2,8
Coste laboral medio (trab. y mes) . .. INE Euros II' TRIM 03 2.019,9 4,2 4,6
Precio m? viviendanueva . ........ M.° Fomento Euros/m? II TRIM 03 1.079 13,5 17,5
Sector financiero
Hipotecas ..................... INE/IAEST Mill. de euros Julio 03 272,4 489 21,8
Depositos sector privado ......... B. de Espafia  Mill. de euros II TRIM 03 19.733 8,4 12,0
| Créditos sector privado .......... B. de Espafia  Mill. de euros II TRIM 03 19.394 16,2 13,8 |
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I CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA ARAGONESA EN EL ANO 2002-2003
(SERIE ACTUALIZADA TRAS LA ULTIMA REVISION DEL INE)
1trim, 02 21trim. 02 3 trim. 02 4trim, 02 2002 trim. 03 2trim. 03
DEMANDA
Consumo privado . . . . . Aragon 1,4 1,2 2,5 3,5 2,1 3.4 33
Espafia 2,0 2,8 2,7 3,0 2,6 3,1 3,2
FBCF Bienes de equipo  Aragon -48 -3,7 -2.8 -0,2 -29 0,9 3,5
Espafa -8,6 -9,5 -4,9 1,7 -5,4 29 31
FBCF Construccién ... Aragoén 0,9 1,5 3,4 5,1 2,7 5,4 43
Espafia 4,6 3,9 4,8 3,7 4,2 3,4 3,8
OFERTA
VAB Industria . ....... Aragon -0,1 -0,6 0,6 1,6 0,4 2,4 2,4
Espafia -0,1 -0,6 0,9 22 0,6 23 25
VAB Construccion . ... Aragon 2,3 29 4,0 43 3.4 5,9 43
Espaiia 5,0 4,5 5,5 4,2 4,8 3,7 4,1
VAB Servicios . ....... Aragon 2,1 2,1 2,1 1,8 2,0 2,2 2,7
Espana 2,1 2,3 2,0 2,2 2,2 2,0 2,3
VAB
VABtotal ........... Aragon 1,4 1,3 1,8 1,9 1,6 2.4 2,6
Espafa 2,2 2,0 1,8 2,1 2,0 2,2 23
UEM 0,4 0,8 1,0 1,2 0,8 0,9 0,4

I FuenTE: Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragon.
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Comentario

La economia recobra la senda del crecimiento

La economia internacional

A falta de un par de semanas para finalizar el afio, la recuperacion de la economia inter-
nacional parece estar en marcha. Desde la primavera, el escenario geopolitico ha despe-
jado sus incertidumbres, permitiendo una estabilizacion del precio del petréleo y un refor-
talecimiento de la confianza tanto de los empresarios como de los consumidores. Esta
situacion ha permitido que algunas de las principales economias industrializadas hayan
dado muestras cada vez mas solidas de recuperacion, superando la recesion de 2001 y el
débil crecimiento registrado en 2002 y en el primer trimestre de 2003. La mejora de las
expectativas sobre el crecimiento econémico, junto con los buenos resultados empresa-
riales presentados en el tercer trimestre, ha impulsado a los principales indices bursatiles
a maximos anuales.

Los principales organismos internacionales, aunque han anunciado el fin del ciclo mas
negro de la economia de las tres ultimas décadas, advierten que todavia es pronto para
bajar la guardia. Asi el Fondo Monetario Internacional ha elevado el crecimiento global al
3,2% en 2003 y prevé que la actividad se acelere y alcance un crecimiento del 4,1%
en 2004.

Durante el tercer trimestre el crecimiento de la economia americana se ha acelerado un
8,2% en tasa intertrimestral (3,5% interanual) lo que supone el mayor aumento de los ulti-
mos diecinueve anos, ya que desde el primer trimestre de 1984 EEUU no registraba un cre-
cimiento tan dinamico. Estos datos confirman la opinion generalizada de que la economia
estadounidense se esta fortaleciendo, lo que permite un cierto optimismo general por la
capacidad de arrastre que tiene sobre el resto de areas economicas.

Por lo que respecta a las variables macroecondmicas, la principal aportacion al creci-
miento del Producto Interior Bruto (PIB) en el tercer trimestre fue el consumo privado, que
tuvo su mayor incremento de los ultimos seis afios y que se ha beneficiado de la reduccion
de impuestos, la devolucion de tributos para las familias con hijos, 1a baja inflacion, y lo
obtenido por la refinanciacion de hipotecas, que tienen los intereses mas bajos de las ulti-
mas cuatro décadas. También la inversion ha tenido un repunte importante, pasando del 8%
del segundo trimestre al 14% en el tercer trimestre. Se trata de la segunda subida consecu-
tiva tras las fuertes caidas desde finales de 2000 con un crecimiento de las inversiones en
equipos del 18,4%, lo que supone la mayor subida en los ultimos cinco afios. Por ultimo, gra-
cias a la debilidad del ddlar, las exportaciones aumentaron un 11% después de tres trimes-
tres de caidas, mientras que las importaciones crecieron un 1,5%. En total, la balanza
comercial aport6 0,9 puntos al crecimiento, el mejor dato desde finales de 1996.
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Pero aunque EEUU sigue siendo el elemento clave de la recuperacion, no so6lo esta eco-
nomia esta impulsando la economia mundial sino que encontramos otros paises, funda-
mentalmente en el continente asiatico, que estan mostrando un comportamiento muy vigo-
roso. Concretamente, China esta mostrando unos crecimientos del orden del 8% gracias a
su demanda externa. Algunos analistas han estimado que China genera mas de la mitad de
los intercambios comerciales mundiales, frente al 15% de la Union Europea o de EEUU. Esta
situacion ha llevado a que todo el sudeste asiatico haya visto impulsado su nivel de activi-
dad. Asi, paises como Vietnam, India, Corea y Tailandia esperan un crecimiento superior al
5% en 2004.

Japon parece que comienza a salir del estancamiento de los dltimos afos, lo que se refleja
en los cuatro trimestres consecutivos que lleva creciendo por encima del 2%. Durante el ter-
cer trimestre, logré un crecimiento del 2,3% gracias al incremento de la inversion empresa-
rial y de la exportacion. El Banco de Japon tiene confianza en que las exportaciones conti-
nuen creciendo y la produccion industrial se recupere gracias al repunte de la economia
americana y la del sudeste asiatico. Para ello, las autoridades japonesas contintian trabajando
para mantener el yen bajo control y asi proteger las exportaciones.

La Unién Econémica Monetaria (UEM), aunque de una forma mas lenta, también ha mos-
trado sintomas de recuperacion. Después de tres trimestres consecutivos de estancamiento,
el PIB de la zona euro experiment6 un crecimiento del 0,4% intertrimestral en el tercer tri-
mestre de 2003, frente al 0,2% registrados para el mismo periodo en los afos 2002 y 2001.
En concreto, en las cuatro economias lideres en el area euro ( Italia, Francia, Alemania y
Espafa) los registros de crecimiento han sido positivos, lo que ha permitido iniciar una fase
de expansion.

En este sentido la Comision Europea ha reconocido, en sus previsiones de otofo, que
el crecimiento econémico de la zona euro sera muy contenido en 2003 y s6lo mejorara
de forma moderada en 2004 y 2005. Concretamente, para este aio prevé un crecimiento
de s6lo un 0,4%, que dara paso a un aumento del PIB del 1,8 en 2004 y del 2,3 en 2005,
crecimientos siempre supeditados a la creacion de empleo y a la evoluciéon del sector
exterior.

La inflacion de la UEM se sitia en el 2% en el tercer trimestre de 2003. Estos datos con-
firmarian las expectativas de inflacion del 2,1% para este afio y del 2% para el 2004. Los
reducidos niveles de inflacion tienen un efecto positivo sobre la renta de las familias y
aumentan la competitividad de los productos europeos frente al exterior, compensando asi
el efecto de la fuerte apreciacion del euro.

Fuera de la zona euro, el Reino Unido continia mostrando tasas de crecimiento muy
superiores a las de las grandes economias europeas, con un avance del PIB del 1,9%. La acti-
vidad interna ha seguido actuando como firme soporte de la economia britanica en el ter-
cer trimestre pero, a pesar de este fuerte dinamismo interno, el sector exterior sigue sin
recuperarse, lo que se ha reflejado en una ampliacion del déficit comercial. Por otra parte
cabe destacar el descenso de la tasa de paro en octubre hasta el 3% de la poblacion activa,
minimo desde 1975.
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En consecuencia, la recuperacion de la economia internacional parece definitivamente
encarrilada. Tanto la economia estadounidense como la asiatica muestran una dinamica
recuperacion, mientras que la economia europea se recupera de forma mas paulatina y cre-
cera a unas tasas inferiores a las de las zonas americana y asiatica en 2004.

La economia nacional

Segun datos de la Contabilidad Nacional Trimestral correspondiente al tercer tri-
mestre de 2003, el PIB creci6 un 2,4% con respecto al mismo periodo del afio anterior,
continuando el perfil de suave aceleracion que viene ofreciendo desde finales de 2002.
El crecimiento intertrimestral se sitia en el 0,7%, cifra idéntica a la del trimestre prece-
dente.

Este resultado es debido principalmente al comportamiento de signo contrario que han
presentado la demanda interna y el sector exterior, que ha tenido un efecto compensatorio.
Por una parte, la aceleracion de la demanda interna durante el tercer trimestre de 2003 con
una tasa de crecimiento del 3,5%, 1 punto porcentual superior a la registrada en el tercer
trimestre de 2002; y por otra parte, la demanda externa neta que ha ampliado su contribu-
cion negativa (-1,1 puntos frente a -0,9 en el periodo precedente), como consecuencia de
la notable desaceleracion de las exportaciones.

La demanda

La demanda interna ha registrado en el tercer trimestre del afio una tasa de crecimiento
del 3,5%. En este tercer trimestre, la demanda interna ha seguido creciendo a un ritmo
elevado gracias al continuado crecimiento del consumo privado y la fortaleza de la inver-
sion en construccion, que se han consolidado como los pilares de la reactivacion de la
demanda interna y como los agregados que contribuyen a aumentar el diferencial de creci-
miento respecto a Europa.

El consumo de los hogares presenta un crecimiento interanual del 3,2%, dos décimas
mas que en el trimestre anterior. Los factores principales de este comportamiento tienen su
origen en la recuperacion del empleo y en el incremento de la remuneracion real por asa-
lariado, todo ello en un contexto de fuerte expansion del crédito al consumo.

Por su parte el consumo publico ha desacelerado su crecimiento registrando una tasa
del 3,6%, una décima inferior al del periodo precedente y seis décimas inferior a la tasa regis-
trada para el mismo trimestre de 2002.

La formacion bruta de capital fijo muestra un crecimiento desacelerado (3,1% frente
al 3,4% en el periodo anterior) como resultado de la notable pérdida de impulso que regis-
tra su componente de bienes de equipo. A pesar de esta leve desaceleracion, parece que la
recuperacion iniciada en el tercer trimestre de 2002 se ha consolidado si lo comparamos
con el crecimiento del mismo periodo del afio anterior en el que mostré un crecimiento
1,6 puntos inferior.
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La construccion sigue constituyendo el principal motor de crecimiento de la economia
espafola (tanto en términos de producto como su positiva aportacion en términos de
empleo), con un crecimiento del 3,9%. Dificilmente puede preverse una desaceleracion
de este componente si observamos la evolucion que mantienen los principales indicadores
del sector. Los visados de obra nueva, el consumo de cemento, el empleo y la licitacion ofi-
cial prolongan su senda ascendente.

La inversion en bienes de equipo, tras alcanzar el minimo ciclico en el segundo trimes-
tre del 2002, ha seguido un perfil ascendente durante los cuatro trimestres posteriores, pero
ha registrado una notable desaceleracion en el tercer trimestre de 2003, presentando un cre-
cimiento del 1,5% frente al 3,1% del trimestre precedente. La mayor actividad empresarial
unida a la laxitud de las condiciones monetarias esta contribuyendo a la mejora de la inver-
sion empresarial, pero los elevados niveles de endeudamiento de las compaifiias espafiolas
no estan permitiendo una reactivacion considerable de este agregado macroeconémico.

El sector exterior ha tenido una aportacion negativa de 1,1 punto porcentual al creci-
miento del PIB. Este desfavorable balance se ha debido al mayor debilitamiento relativo de
las exportaciones frente a las importaciones. En el primer caso, las exportaciones han ate-
nuado sensiblemente su ritmo de avance (2,5% frente al 8% en el periodo anterior), debido
especialmente al débil pulso de la demanda de nuestros socios comunitarios. Asimismo, las
importaciones también han desacelerado su crecimiento (5,7% frente al 10,2% en el tri-
mestre precedente) aunque en menor cuantia. El resultado de ambas trayectorias ha sido
una contribuciéon mas negativa de la demanda externa neta al crecimiento del PIB.

La OCDE augura una buena evolucion de la economia espafola en los dos proximos afios
gracias a la buena coyuntura internacional. El organismo sefiala que Espaiia cerrara el afio
con un crecimiento del 2,3%, siete décimas por debajo de la prevision del Gobierno y que
conseguira un crecimiento del 2,9% el proximo afio. Este crecimiento podria venir respal-
dado por la demanda interna que seguira creciendo a un ritmo elevado, aunque se produ-
cira previsiblemente una ralentizacion de la construccion, que se vera compensada por un
repunte de los bienes de equipo «al comenzar las compafias a aumentar sus capacidades».

La oferta

Desde la perspectiva de la oferta, el rasgo dominante del analisis del cuadro macroeco-
némico es la diversidad en los perfiles de crecimiento de las distintas ramas de actividad.

El sector agrario, segun la Contabilidad Nacional Trimestral, ha acelerado su creci-
miento y presenta una tasa de crecimiento positiva del 1,8% en el tercer trimestre frente al
crecimiento del 0,2% en el trimestre anterior como consecuencia de la mejor cosecha de
los cultivos de verano.

El sector industrial ha atenuado su ritmo de crecimiento en consecuencia con la evo-
lucion de la exportacion de bienes, situandose la tasa de crecimiento en el 1% interanual,
un punto por debajo del trimestre anterior. En cuanto a las ramas energéticas, muestran una
aceleracion del crecimiento que se inici6 en el cuarto trimestre de 2002, llegando este ter-
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cer trimestre a un crecimiento interanual del 3,6%, 3,9 puntos porcentuales mas que en el
mismo trimestre del afio anterior.

Transcurridos los nueve primeros meses del afio, la industria mantiene todavia un tono
decaido, como lo evidencia el reducido ritmo de crecimiento del Indice de Produccion
Industrial (IPD), 0,9% en el tercer trimestre. Por ramas, observamos un comportamiento mas
desfavorable en las industrias textiles, de la confeccion y del cuero, con descensos del 7,5%,
4,3%y 9,1% respectivamente, asi como en la fabricacion de equipos informaticos y material
electronico, con caidas del 40,8% y 11,7% respectivamente. Sin embargo, destaca el creci-
miento de la industria quimica (5,9%) y el anotado por los sectores de alimentacion, papel,
maquinaria y material eléctrico con aumentos entre el 3% y el 4%.

En cuanto a la utilizacién de la capacidad productiva, durante el tercer trimestre del afio
ha crecido alcanzando un nivel del 79,8%, 1,4 puntos mas que en el tercer trimestre de 2002.

Durante el tercer trimestre de 2003 la construcciéon ha experimentado un crecimiento
interanual del 4%, una décima superior al del periodo precedente. De esta forma sigue
siendo la rama mas expansiva de la oferta. El comportamiento de los principales indicado-
res de actividad del sector refleja el dinamismo de la construccion. El nimero de viviendas
iniciadas y los visados de obra nueva rondan crecimientos cercanos al 20% interanual en la
primera mitad del afo.

El sector servicios ha experimentado un crecimiento interanual del 3,6% durante el ter-
cer trimestre, 1,4 puntos porcentuales mas que en el periodo precedente. Dentro de este
sector, el comportamiento que ha tenido el turismo interior durante los tres primeros tri-
mestres del ano ha sido muy positivo y ha compensado, en parte, el estancamiento del
turismo extranjero, con la importancia que éste tiene en la economia espafiola. La conten-
cion de los precios hoteleros y 1a consideracion de Espafia como un pais seguro en contraste
con otras zonas pronostican un afo relativamente bueno para el turismo.

Empleo y estabilidad

El ritmo de crecimiento de la economia espafola del 2,4% ha permitido que continte en
Espaa la creacion de puestos de trabajo a pesar de que la tasa de paro se mantenga practi-
camente sin cambios.

Segun los datos de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA), correspondientes al tercer tri-
mestre de 2003, el nimero de ocupados en Espaa se situé en 16.817.830 personas, lo que
supone una creacion de 151.800 nuevos puestos de trabajo netos durante el tercer trimes-
tre, situandose la variacion interanual de creacion de empleo en el 2,8%, dos décimas por
encima del periodo precedente. Por su parte, el nimero de parados ha ascendido a
2.114.560 personas, lo que implica un incremento de 29.540 respecto al trimestre anterior.
La tasa de paro se sitia en un 11,2%, dato que sube una décima con respecto al trimestre
anterior y que continta por encima del registrado para la zona euro (8,8%). Los datos de la
contabilidad nacional trimestral apuntan a una consolidacion del mercado de trabajo. De
esta forma el empleo, medido segun los puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
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paso a crecer un 1,9% en el tercer trimestre, dos décimas mas que el periodo precedente. La
progresiva mejora del empleo fue comun a ambos sexos, pero el empleo entre las mujeres
mostré un ritmo de crecimiento muy superior al masculino (un 5,2% frente a un 1,4%). Este
diferencial supone que en los tltimos doce meses el empleo femenino ha supuesto el 70%
del nuevo empleo creado. A pesar de esta circunstancia, el paro sigue afectando de for-
ma mas intensa al colectivo femenino y, mientras que los hombres presentan una tasa de
paro del 8,1%, la correspondiente a las mujeres casi dobla esta cantidad y alcanza el 15,6%.

El nimero de parados inscritos en las oficinas del INEM ha ascendido ligeramente en la
segunda mitad del afio, situdndose el namero total de desempleados en octubre en
1.666.935 personas, el 8,80% de la poblacion activa. Este comportamiento es coherente con
el aumento en octubre del niumero de afiliados a la Seguridad Social, que ha alcanzado un
valor de 16.738.305 personas.

Sin lugar a dudas, uno de los peores indicadores de la actual coyuntura econémica siguen
siendo los precios. El IPC de noviembre registra una tasa interanual del 2,8% segun los datos
del Instituto Nacional de Estadistica (INE). A pesar de que la tasa de inflacion ha mostrado
una senda de moderacién durante todo el afio, la comparacion internacional sigue sin resul-
tar beneficiosa, ya que la inflaciéon de la zona euro se ha situado en el 2%. Por tanto conti-
nua existiendo un importante diferencial del 0,8% entre los indices de precios de consumo.

Por tanto, la economia espafiola contintia mostrando un mayor dinamismo que la media
europea, consolidando la recuperacion que viene mostrando desde finales de 2002. Los
datos de empleo indican que continuia el proceso de creacion de empleo y la inflacion se
mantiene debajo del 3%. Por otra parte, la demanda interna presenta una importante forta-
leza que podria mantenerse o incluso mejorarse ligeramente gracias a los mejores resulta-
dos del turismo, la fortaleza de la construccion, los bajos tipos de interés y la mejora de la
renta disponible de las familias. Solamente el sector exterior podria reducir el crecimiento
del PIB, debido a la debilidad de la economia europea.

La economia regional

Tras la publicacion por parte del INE de las cifras de Contabilidad Nacional Trimestral y
de la Contabilidad Regional de Espafa, el Departamento de Economia, Hacienda y Em-
pleo ha estimado el crecimiento de la actividad para el segundo trimestre del afo 2003.
Segun estas estimaciones la tasa de crecimiento economico de nuestra comunidad
auténoma asciende al 2,6%, es decir, tres décimas por encima de la media nacional. Este tri-
mestre ha sido el cuatro trimestre consecutivo de aceleracion del crecimiento, lo que viene
a constatar que la economia aragonesa empieza a consolidar su recuperacion.

La demanda

Desde el lado de la demanda el consumo final de los hogares en Aragon presenta, en
el segundo trimestre del afio, un comportamiento similar al de trimestres anteriores. Segin
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las estimaciones del Departamento de Economia del Gobierno de Aragoén, esta variable
registraria una tasa de crecimiento del 3,3% interanual, 2,1 puntos porcentuales mas que en
el mismo trimestre del afio anterior. Este crecimiento ha estado una décima por encima de
la media nacional, lo que puede considerarse como muy satisfactorio.

Algunos indicadores sensibles a esta magnitud, como la matriculaciéon de turismos y la
importacion de bienes de consumo, presentan en el segundo trimestre de 2003 tasas de cre-
cimiento positivas, que ratifican la tendencia alcista. De igual forma otros indicadores, como
la demanda de crédito, muestran un crecimiento superior a la media nacional. Dato impor-
tante, que confirma la evolucion positiva del consumo.

Por lo que se refiere al consumo de las administraciones publicas, el Departamento de
Economia del Gobierno de Aragon no realiza estimaciones aunque puede preverse un com-
portamiento muy similar al mostrado a nivel nacional.

La formacion bruta de capital fijo comparte tendencia con Espafia. Tanto a nivel
nacional como regional la inversion en bienes de equipo muestra un perfil de clara recu-
peracion con un crecimiento interanual de 3,1 y 3,5 puntos porcentuales respectiva-
mente. Esta situacion denota que el proceso de saneamiento de la economia aragonesa se
esta completando y que las empresas empiezan a estar preparadas para tomar decisiones
de inversion. Por otra parte, la inversion en construccion se ha reducido un punto con
respecto al trimestre anterior y ha reflejado un crecimiento del 4,3%. A pesar de esta
reduccion, el ritmo de crecimiento se ha mantenido por encima de la media nacional en
cinco décimas.

Aunque determinados indicadores como la importacion de bienes de capital, consustan-
ciales con la inversion, han registrado una tasa de crecimiento positiva del 4,3% para el
periodo enero-agosto de 2003, ésta sigue siendo inferior al 7,3% del conjunto nacional. Por
otra parte, los datos de consumo de cemento para el mismo periodo tienen una tasa de cre-
cimiento del 4,3%, tasa similar de la presentada por esta variable en Espaiia.

En consecuencia, la evolucion del consumo y de la inversion en Aragon presenta el
mismo signo que la del conjunto nacional, por lo que podemos concluir que la demanda
interna aragonesa se ha mostrado durante el segundo trimestre del afio igual de dinamica
que en Espana.

Por lo que hace referencia a la demanda externa, las importaciones han experimentado
un crecimiento interanual del 9,2% para el periodo enero-agosto de 2003, mientras que las
exportaciones para ese mismo intervalo presentan una tasa interanual del 19,3%.

Analizando la tasa de cobertura de Aragon, el acumulado de los ocho primeros meses
pone de manifiesto que las exportaciones supusieron el 114,03% de las importaciones, 46
puntos porcentuales por encima de la tasa de cobertura de Espana.

Por lo tanto y en términos comparativos con Espafia, todo indica que la cuantia de las
exportaciones ha sido muy superior a la de las importaciones en Aragon. Esta situacion ha
llevado a que el mejor comportamiento de la demanda externa en Aragon junto con el cre-
cimiento de nuestra demanda interna haya llevado a tener un crecimiento en el segundo tri-
mestre del afio superior en una décima a la media nacional.
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La oferta

Desde el lado de la oferta el sector agrario aragonés comparte la tendencia nacional.
Aunque el Departamento de Economia del Gobierno de Aragon no facilita estimacion sobre
el sector.

El empleo agrario en Aragén continda teniendo una mayor representacion que en el con-
junto nacional.

El sector industrial continia recuperandose si bien a un ritmo moderado. Segin las
altimas estimaciones, el sector industrial en Aragon (incluidas las ramas energéticas) regis-
traria una tasa de crecimiento en el segundo trimestre de 2003 del 2,4%, 3 puntos porcen-
tuales mas que en el segundo trimestre de 2002, mientras que en Espana el crecimiento ha
sido del 2,5%.

La utilizacion de la capacidad productiva se ha acelerado un 17,45%, pasando del 75,6%
en el segundo trimestre de 2003 al 80,1% en el tercer trimestre de 2003. Estos datos, si los
comparamos con los de los trimestres de 2002, 64,20% y 68,20% respectivamente, dan una
idea significativa de la mejora de la situacion del sector. Por lo que respecta al Indice de Pro-
duccion Industrial, muestra un crecimiento interanual en el mes de septiembre del 5%
frente al 2% de Espana.

Asimismo, la evolucion de la ocupacion en la industria ha sido positiva, ya que segin los
datos de la encuesta de poblacion activa el naimero de ocupados en la industria en el tercer
trimestre ascendioé a 119.000 personas, lo que supone una incremento respecto al trimestre
anterior de 3.910 personas ocupadas en este sector.

En construccion, las estimaciones correspondientes al segundo trimestre de 2003 sefa-
lan una tasa de crecimiento del 4,3% frente al 4,1% del conjunto nacional. Estos datos per-
miten concluir que la actividad en este sector esta siendo mas intensa en nuestra comuni-
dad que en Espafa.

A pesar de esta dinamica tasa de crecimiento, la evolucion de la ocupacion en el sector ha
registrado una tasa de crecimiento negativa en el tercer trimestre del 2,1%. El nimero total
de ocupados ha ascendido a 47.610 personas, 1.010 menos que en el trimestre anterior.

Por ultimo en el sector servicios destaca la aceleracion de cuatro décimas en el creci-
miento tras cinco trimestres sucesivos de variaciones minimas en el ritmo de actividad, mos-
trando una tasa del 2,7%, cuatro décimas mas que el registro nacional. De la misma forma,
los resultados en materia de ocupacion también se han acelerado mostrando un crecimiento
del 1,47%. El numero total de ocupados en el sector servicios en la comunidad ha ascendido
en el tercer trimestre de 2003 a 296.610 personas.

El Departamento de Economia, Hacienda y Empleo del Gobierno de Aragon estima una
continuacion de la tendencia de aceleracion gradual del crecimiento iniciada a mitad de
2002. Como resultado se espera un crecimiento para los proximos trimestres similar al
de la media nacional.

Ademas, debemos senalar que se ha mantenido el diferencial de crecimiento con los pai-
ses de la zona euro, que en estos momentos es de 2,2 puntos porcentuales, lo que permite
que contintie nuestro proceso de convergencia real con Europa.
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Empleo y estabilidad

Segun la Encuesta de Poblacion Activa la ocupacion creci6 en Aragoén un 2,7% en el ter-
cer trimestre de 2003, crecimiento que consolida la tendencia positiva de trimestres ante-
riores. En Espafa los aumentos se han situado en torno al 2,8% en el tercer trimestre. En
consecuencia el crecimiento del empleo en nuestra comunidad auténoma seria semejante
a la media nacional, algo coherente con nuestra similar tasa de crecimiento economico.

En cualquier caso, no debemos olvidar que las cifras de ocupacion son positivas. En el
tercer trimestre del afio el nimero de personas con trabajo en Aragon ascendia a 491.870,
lo que supone un incremento de 5.750 nuevos ocupados respecto al trimestre anterior.

En cuanto al desempleo, el numero de personas en esta situacion fue de 28.910 en el
tercer trimestre del afio, 2.890 mas que en el segundo trimestre, como consecuencia del
fuerte incremento de la poblacion activa que ha ascendido 15.940 personas en el tercer tri-
mestre de 2003. Tras este dato la tasa de paro en Aragon queda establecida en el 5,6% mien-
tras que en Espafia es el 11,2%. Destacar que nuestra tasa de paro también es inferior a la de
la zona euro que se situa en el 8,8%.

El coste laboral medio por trabajador y mes aument6 un 4,2% en nuestra comunidad aut6-
noma y un 4,6% en Espafia para el primer semestre del presente afio. Por tanto las tensio-
nes inflacionistas de los costes laborales, que se mantuvieron moderados en 2002, vuelven
a aparecer en el primer semestre tanto en Espafia como en Aragon.

En cuanto a los precios, con una tasa interanual del 2,6% en el mes de noviembre, la valo-
racion que cabe establecer es positiva, ya que supone una desaceleracion en el ritmo de cre-
cimiento desde el 4% alcanzado a finales de 2002. La relativa moderacion en el comporta-
miento de los precios durante el mes de noviembre ha permitido continuar recortando el
diferencial que nos separa de nuestros socios de la eurozona, diferencial que queda en cua-
tro décimas para Aragon y seis décimas para el conjunto de Espafia. A pesar de esta mejora,
no debemos olvidar que el nivel de precios sigue siendo elevado si lo comparamos con la
zona euro, lo que implica un deterioro de nuestra capacidad competitiva.

A modo de resumen, las perspectivas para la economia aragonesa son razonablemente
optimistas. Como aspectos mas descatables sefialar el dinamismo del consumo privado, la
recuperacion en la inversion en bienes de equipo en el segundo trimestre y el buen com-
portamiento de las exportaciones, sin olvidar la existencia de una tasa de desempleo infe-
rior a la media nacional y europea. Asimismo, Aragén presenta un crecimiento superior al
registrado en la zona euro que permite que continde el proceso de convergencia real con
Europa.

Como apuntes negativos, el continuo repunte de los costes salariales y la fortaleza del
euro pueden erosionar la competitividad de las empresas aragonesas en el medio plazo.

Este informe ha sido elaborado
con los datos disponibles a 16 de diciembre de 2003.
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Agregados macroeconémicos

I % CRECIMIENTO ANUAL DE LA PRODUCCION A PRECIOS CONSTANTES I
VALOR ANADIDO BRUTO A PRECIOS BASICOS
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
Aragon
Agricultura . ............ 10,9 -6,3 -17,3 26,5 -5,9 -7,3 -1,1
Industria . .............. 5,3 42 4,7 -1,4 -1,3 -5,0 6,8
Construccion . .......... 31,2 1,1 8,2 8,0 -7,4 -3,0 -1,4
Servicios . .............. 7,9 7,1 2,6 1,1 1,2 1,9 1,9
Total .................. 8,5 4,5 2,2 2,4 -0,2 -1,6 3,0
Espana
Agricultura ............. 3,3 -6,6 3,1 -0,3 -2,2 1,3 -3,4
Industria . .............. 4,5 3,6 2,0 1,4 -0,6 -33 33
Construccion ........... 10,1 13,5 10,2 3,2 -4.6 -5,5 0,6
Servicios . .............. 5,0 5,6 4,1 2,4 1,3 1,6 2,2
Total .................. 5,0 4,6 38 2,2 0,6 -0,9 2,0
FueNTE: INE. Serie revisada por Gervasio Cordero y Angeles Gayoso. I
I % CRECIMIENTO ANUAL DE LA PRODUCCION A PRECIOS CONSTANTES I
VALOR ANADIDO BRUTO A PRECIOS BASICOS
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Aragon
Agricultura ............. -3,9 0,3 1,8 2,9 -4,6 5,4 -0,3 -1,9
Industria ............... 4,0 0,7 1,6 0,7 5,2 5,8 1,3 3.0
Construccién . .......... 6,5 -0,6 -0,6 0,7 13,4 9,8 3,5 3,2
Servicios . .............. 3,0 1,7 3,5 3,9 3,5 3,5 2,7 2,2
Total .................. 31 1,2 25 2,7 41 4,7 2,2 1,7
Espafa
Agricultura ............. -8,1 7,8 8,3 5,9 -1,7 33 0,4 -2,9
Industria . .............. 4,6 1,5 43 4,6 3,6 49 2,1 1,1
Construccion . .......... 5,0 0,0 2,8 7,3 10,2 9,8 7,3 3,6
Servicios ............... 3,0 2,2 3,2 3,7 3,9 4,4 3,1 2,5
Total .................. 2,9 2,1 3,7 43 4,1 49 31 2,2
I FueNTE: Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas (FUNCAS). I
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I VALOR ANADIDO BRUTO A PRECIOS BASICOS. ANO 2000
Millones de euros de dicho afio
(serie actualizada)

Aragon Esparia
Valor  Estructura % Valor Estructura %
Agricultura .. ........... 1.055,0 5,49 25.928,7 427
Industria . .............. 5.156,6 26,85 127.300,8 20,96
Construccion . .......... 1.543,9 8,04 54.876,5 9,03
Servicios . .............. 11.450,0 59,62 399.319,0 65,74
Total .................. 19.205,5 100,00 607.425,0 100,00
I FueNTE: Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas (FUNCAS).
I VALOR ANADIDO BRUTO A PRECIOS BASICOS. ANO 2001
Millones de euros de dicho afio
Aragon Esparia
Valor Estructura % Valor Estructura %
Agricultura ............. 1.095,6 5,34 27.410,9 4,18
Industria . .............. 5.519,4 26,88 138.809,2 21,16
Construccion . .......... 1.715,3 8,35 61.002,3 9,30
Servicios . .............. 12.201,5 59,43 428.692,7 65,36
Total .................. 20.531,8 100,00 655.915,1 100,00
I Fuente: Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas (FUNCAS).
I VALOR ANADIDO BRUTO A PRECIOS BASICOS. ANO 2002
Millones de euros de dicho afio
Aragon Esparia
Valor  Estructura % Valor Estructura %
Agricultura . ............ 1.092,3 5,32 28.207,7 4,30
Industria ............... 5.687,2 27,70 143.863,0 21,93
Construccion . .......... 1.822,2 8,88 65.094,5 9,92
Servicios . .............. 12.947,0 63,06 456.471,1 69,59
Total .................. 21.548,7 100,00 693.636,3 100,00

I FueNnTE: Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas (FUNCAS).
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| RENTA FAMILIAR BRUTA DISPONIBLE (RFBD) 1995-2002 |
Millones de euros corrientes
(serie actualizada)

Aragon Espaiia
1995 ... ... 11.193,1 324.950,1
1996 .. ... 11.930,6 348.676,6
1997 .. . 12.369,7 366.338,9
1998 . ... ... 13.378,2 391.194,4
1999 ... ... 14.338,6 420.371,9
2000 ... 15.193,3 449.093.9
2001 ... ... 16.059,2 479.276,3
2002 ... 16.934,8 515.745,9
FueNnTE: Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas (FUNCAS). I
I POSICION RELATIVA DE ARAGON CON RESPECTO A ESPANA I
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Participacion en la poblacion nacional . ........... 2,99 2,97 2,96 2,95 2,94 2,92 291
Participacion en el empleo nacional . ............. 3,20 3,18 3,19 3,19 3,17 3,14 3,13
Participacion en el PIB nacional ................. 3,22 3,22 3,24 3,22 3,16 3,13 3,10
Participacion en la renta nacional bruta . .......... 333 333 335 334 333 322 317
Participacion en la renta familiar disp. ............ 3,42 3,38 3,42 3,41 3,38 3,35 3,28
PIB por habitante MN=100) .................. 107,71 108,14 109,27 109,14 107,43 107,12 106,65
Renta familiar B. disponible MN =100) .......... 1144 113,52 115,51 115,54 115,14 114,85 112,83
Fuente: FUNCAS, EPA e INE.
I * Serie actualizada con los ultimos datos publicados por FUNCAS. I
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Poblacion
I POBLACION DE DERECHO
Zaragoza Huesca Teruel Aragon Espaidia

Afio % Var. % Var. % Var. % Var. % Var.
1970 ..o 760.186 222.238 170.284 1.152.708 33.823.918 11,40
Censo 1981 ........... 838.588 10,34 214.907 -3,33 153457 -9,88 1.196.952 383 37.082355 4,89
1989 ..o 836.902 -025 210.747 -1,90 148.805 -3,03 1.196454 -0,04 39.541.782 0,83
1990 ..ol 842.427 032 210719 -0,01 148.198 -0,40 1.201.344 0,40 39.887.140 -2,54
Censo 1991 ........... 837327 -0,69 207.810 -138 143.060 -3,46 1.188.817 -1,04 38.872.268 3,49
Padron 1996 ........... 842419 0,61 206916 -043 138211 -339 1.187.546 -0,11 39.669.394 2,05
Revision Padron 1998 ... 841.438 -0,12 204956 -0,95 136.840 -0,99 1.183.234 -0,36  39.852.651 0,46
Revision Padron 1999 ... 844571 037 205429 023 136849 0,01 1.186.850 031 40.202.160 0,88
Revision Padron 2000 ... 848.006 0,41 205430 0,00 136473 -027 1.189.909 0,26 40.499.791 0,74
Censo 2001 ........... 861.855 1,63 206502 0,52 135858 -045 1.204.215 120 40.847.371 289,03

I Fuente: INE.
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Mercado de trabajo

I EVOLUCION DE LA OCUPACION
Aragon Espaiia
N° Var. interanual N° Var: interanual
(en miles) (%) (en miles) (%)
1990 ... ... .. 418,4 42 12.578,8 2,6
1991 ............... 4122 -1,5 12.609,4 0,2
1992 ... 407,8 -1,1 12.351,2 -2,1
1993 ..., 390,2 -4,3 11.837,5 -42
1994 ............... 389,1 -0,3 11.742,7 -0,8
1995 ... 396,0 1,8 12.041,6 2,5
1996 ............... 405,6 2,4 12.396,1 2,9
1997 ... ... . 418,4 3,2 12.764,6 3,0
1998 . .............. 4323 3,3 13.204,9 3,5
1999 ... 440,3 1,9 13.817.4 4,6
2000 ... 460,0 4,5 14.473,7 48
2001 ... 471,7 0,5 15.945,6 3,8
2002 ... 4745 0,6 16.257,6 2,0
1T2003 ............. 478,4 2,2 16.432,4 2,3
2T 2003 ............. 486,1 3,1 16.666,0 2,6
3T2003 ............. 491,9 27 16.817.,8 2,8
1T2002 ............ 467,9 -0,1 16.055,5 2,2
-Agricultura . . ... .. 35,5 23 1.031,4 -43
-Industria ......... 119,3 -5,2 3.083,7 -25
-Construccion . . . .. 429 5,9 1.904,9 6,7
-Servicios ......... 270,2 1,0 10.035,5 3,6
2T2002 ............ 4713 0,2 16.240,7 23
-Agricultura . ...... 34,3 -5,3 963,6 -6,0
-Industria ......... 121,7 0,0 3.156,5 -0,4
-Construccion . . . .. 442 2,5 1.931,2 4.2
-Servicios . ........ 271,2 0,7 10.189,3 3,7
3T2002 ............ 478,8 0,4 16.356,9 1,8
-Agricultura . ...... 33,5 -10,1 908,6 -5,9
-Industria . ........ 121,6 -2,4 3.204,6 0,6
-Construccion . . . .. 48,6 5,2 1.906,4 1,9
| -Servicios ......... 275,1 2,3 10.337,3 2,9
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I EVOLUCION DE LA OCUPACION (continuacion)
Aragon Espaiia
N° Var. interanual N° Var: interanual
(en miles) %) (en miles) (%)
4T2002 ............ 480,0 1,9 16.377,3 1,6
-Agricultura . . .. ... 33,5 -0,9 941,5 -6,5
-Industria . ........ 122.0 -0,7 3.170,3 0,6
—-Construccion . . ... 47,9 5,2 1.910,2 1,0
-Servicios ......... 276,6 2,9 10.355,2 2,8
1T2003 ............ 478,4 2,2 16.432,4 2,3
—-Agricultura . ...... 29,8 -16,1 971,5 -5,8
-Industria ......... 118,1 -0,9 3.143,5 1,9
-Construccion . . ... 45,2 5,4 1.947,1 2,2
-Servicios ......... 285,3 5,6 10.370,2 3.3
2T2003 ............ 486,1 31 16.666,0 2,6
-Agricultura ....... 30,1 -12,1 9344 -3.0
-Industria ......... 115,1 -5,4 3.128,0 -0,9
-Construccion . . . .. 48,6 10,0 2.010,0 41
-Servicios . ........ 2923 7.8 10.593,7 4,0
3T2003 ............ 491,9 3,1 16.817.,8 2,6
—-Agricultura ... .... 28,7 -14,6 910,7 0,2
-Industria ......... 119,0 =21 3.146,8 -1,8
-Construccion . . . .. 47,6 -2,0 1.989,2 43
-Servicios . ........ 296,6 7.8 10.771,1 4.2
FuenTE: INE.

I * El valor anual corresponde con la media del afio.
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EVOLUCION DEL PARO ESTIMADO I
Aragon Espaiia
N° Tasa de paro N° Tasa de paro
(en miles) %) (en miles) (%)
1990 .. ... 43,8 9,56 2.441,2 16,30
1991 ...l 47,0 13,76 2.456,3 16,30
1992 ...l 56,2 12,10 2.788,6 18,40
1993 ...l 77,9 16,63 3.481,3 22,72
1994 ... 86,1 18,12 3.738,2 24,17
1995 ...l 78,7 16,70 3.583,5 22,94
1996 ............... 72,3 15,13 3.540,1 2221
1997 ...l 68,2 14,02 3.356,4 20,82
1998 ... ..ol 55,5 11,38 3.060,3 18,82
1999 ...l 43,6 9,01 2.605,5 15,87
2000 ... 35,9 7,24 2.370,4 14,08
2001 ... 23,8 4,80 1.869,1 10,49
2002 ... 27,8 5,50 2.082,9 11,40
1T2002 ............ 25,0 5,07 2.081,1 11,50
2T2002 ............ 27,8 5,57 2.026,2 11,10
3T2002 ............ 26,0 5,20 2.106,1 11,40
4T2002 ............ 32,3 6,30 2.118,2 11,50
1T2003 ............ 36,4 7,08 2.182,7 11,70
2T2003 ............ 33,7 6,50 2.085,0 11,10
3T2003 ............ 28,9 5,60 2.114,6 11,20
FueNTE: INE.
* El valor anual corresponde con la media del afo.
** A partir de 2001 datos elaborados con la nueva metodologia EPA. I
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Indicadores de precios

I EVOLUCION DEL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMO I
El dato anual corresponde al mes de diciembre de dicho afio
Aragon Espaiia
/ Var. interanual ) Var. interanual
Indice %) Indice (%)
1978 .. ... L. 30,1 29,3
1979 ... 35,2 14,6 33,9 15,6
1980 .............. 38,9 10,9 39,0 15,2
1981 .............. 45,1 124 446 14,4
1982 ... .......... 50,8 11,1 50,9 14,0
1983 .............. 56,5 10,2 57,1 12,2
1984 .............. 61,6 8,2 62,3 9,0
1985 ......... ... .. 67,7 9,0 67,4 8,2
1986 .............. 72,8 7,0 72,9 8,3
1987 ... ... ... . ... 76,1 4,3 76,3 4.6
1988 .............. 80,6 5,6 80,7 5,8
1989 .............. 85,6 59 86,3 6,9
1990 .............. 91,6 6,6 92,0 6,6
1991 ........ ... ... 97,2 5,8 97,0 5,5
1992 ... ... ... ... 102,1 4,8 102,2 5,4
1993 ... L. 106,5 4,2 107,3 5,0
1994 .............. 111,7 4,1 111,9 43
1995 ... 115,4 3,7 116,7 4,3
1996 .............. 120,0 3,8 120,5 3,3
1997 ... ... 121,8 1,5 1229 2,0
1998 ... ... ... ... 1232 1,2 124,7 1,4
1999 ... ... ... 127,1 3,2 128,3 2,9
2000 ... 131,8 3,7 133,4 4,0
2001 ... 135,1 25 137,0 2,7
2002 ... 106,6 3,6 106,6 4,0
Enero03 ......... 104,9 3,5 105,0 37
Febrero03 ........ 105,2 3,8 105,2 3,8
Marzo03 ......... 106,0 3,6 106,0 3,7
Abril03 .......... 106,9 3,1 106,8 3,1
Mayo 03 .......... 106,8 2,6 106,7 2,7
Junio03 .......... 106,7 2,5 107,4 3,1
Julio03 .......... 106,1 2,8 106,1 2,8
Agosto 03 ........ 106,7 3,0 106,6 3,0
Septiembre 03 . . . .. 107,0 3,0 106,9 2,9
Octubre 03 ....... 107,8 2,5 107,7 2,6
Noviembre 03 .. ... 108,1 2,6 108,0 2.8
Fuente: INE.
* IPC afios 1978 a 2001 (Base 1992), a partir de enero de 2002 (Base 2001), lo que provoca una ruptura de las
I series. No se dispone de coeficientes de enlace que permitan un tratamiento homogéneo interanual. I
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Indicadores financieros

I CREDITOS Y DEPOSITOS. ARAGON
SECTOR PRIVADO. TOTAL ENTIDADES

(Cifras en millones de euros)

Créditos Var. anual  Depésitos Var. anual Cré. / Dep. %
1997 ... 8.623 8,55 12.280 0,51 70,22
1998 ... 9.502 10,19 12,514 1,91 75,93
1999 ... 10.770 13,35 13.373 6,86 80,54
2000 ... 12.749 18,38 14.561 8,88 87,56
2001 ... 14.502 13,75 16.169 11,04 89,69
2002 ... 16.844 16,15 18.153 12,27 92,79
ITrim. 00 .......... 11.747 16,56 14.070 9,40 83,49
OTrim. 00 .......... 12.503 16,92 14.254 6,78 87,72
I Trim. 00 ......... 13.221 20,83 14.696 9,98 89,96
IVTrim. 00 ......... 13.525 18,99 15.223 9,37 88,85
ITrim. 01 .......... 13.785 17,35 15.429 9,66 89,34
OTrim. 01 .......... 14.538 16,27 15.819 10,98 91,90
OI Trim. 01 ......... 14.486 9,57 16.130 9,76 89,81
IVTrim. 01 ......... 15.199 12,38 17.299 13,64 87,86
ITrim. 02 .......... 15.736 14,15 17.269 11,93 91,12
OTrim.02.......... 16.682 14,75 18.207 15,09 91,63
Ol Trim. 02 ......... 17.151 18,40 18.332 13,65 93,56
IVTrim02.......... 17.807 17,16 18.805 8,71 94,69
ITrim. 03 .......... 18.527 17,74 19.358 12,10 95,71
NTrim. 03 .......... 19.394 16,26 19.733 8,39 98,28

FueNTE: Banco de Espaiia y elaboracion propia.
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Comercio exterior

| EVOLUCION DE LA BALANZA COMERCIAL EN ARAGON
(Cifras en millones de euros)
Exportaciones  Importaciones T
y expediciones e introducciones Saldo cobertura %

1991 .. ..o 2.0123 1.274,1 738,1 157,9
1992 ... 2.141,7 1.662,0 479,7 128,9
1993 . ... ..., 2.578,3 2.184,2 394,1 118,0
1994 . .............. 3.541,5 2.923 4 618,0 121,1
1995 ... ... .. 4.218,0 3.363,2 854,8 1254
1996 ............... 4.368,3 3.507,8 860,5 124,5
1997 .o 4.873,7 3.970,5 903,2 12277
1998 ... 4.984,8 4.252,4 732,4 117,2
1999 ... ... L. 4.781,6 4.741,3 40,3 100,9
2000 ... 5.002,2 5.020,6 -18,4 99,6
2001 ...l 5.428,2 5.170,2 258,0 105,0
2002 ... ... 5.554,4 5.285,8 2685 105,1
2003

Enero ............ 458,9 377,6 81,3 121,5

Febrero ........... 487,8 426,0 61,8 114,5

Marzo ............ 565,6 565,3 0,4 100,1

Abril ............. 605,6 459,9 145,6 131,7

Mayo............. 625,8 509,3 116,6 1229

Junio . ............ 6194 576,6 428 1074

Julio ............. 613,1 556,6 56,5 110,1

Agosto . .......... 353,8 316,1 37,7 1119

I FueNntE: Elaboracion propia e ICEX.
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Agricultura ecologica

La agricultura tradicional ha sufrido en estos ultimos tiempos una profunda transforma-
cion en todos los paises desarrollados, pasindose de unos métodos de produccion funda-
mentalmente extensivos a otros mas intensivos que aumentan el rendimiento de las explo-
taciones, con la utilizacion en muchos casos de productos de origen quimico.

La creciente inquietud social por las consecuencias negativas de la agricultura conven-
cional sobre la calidad de los alimentos y la conservacion del medio ambiente esta produ-
ciendo un cambio de orientacion en las producciones agricolas.

Para dar respuesta a esta inquietud nacio la agricultura ecolégica, no tanto para volver a
los antiguos métodos cuanto para dar prioridad a la salud y al desarrollo sostenible, sin por
eso renunciar a los avances técnicos en cuanto maquinaria, semillas, tratamiento de sue-
los, etc.

La agricultura ecologica define un sistema agrario cuyo objetivo fundamental es la
obtencion de alimentos de maxima calidad, respetando el medio ambiente y conser-
vando la fertilidad de la tierra mediante la 6ptima utilizacion de los recursos naturales,
excluyendo el empleo de productos quimicos y procurando un desarrollo agrario y gana-
dero sostenible.

En Espafia, en 1989, se aprobo el Reglamento de la Denominacion Genérica Agricultura
Ecologica.

La CEE definio en 1991 el marco legal sobre la produccion ecoldgica y su indicacion en
los productos agrarios y alimenticios, y en 1999 fijo las normas comunitarias relativas a la
produccion de productos ecoldgicos de origen animal.

En los ultimos afos estamos asistiendo a un desarrollo de la agricultura ecologica al que
ha contribuido la creciente toma de conciencia por parte de los consumidores de las cues-
tiones relacionadas con la seguridad alimentaria y los problemas medioambientales.

Aunque en el afio 2000 s6lo representaba el 3% del total de la superficie agricola util de
la Unioén Europea, la agricultura ecologica se ha convertido en uno de los sectores agrarios
mas dinamicos dentro de la Union Europea. Entre los afios 1993 y 1998 dicho sector cre-
ci6 anualmente alrededor del 25%, y se estima que desde 1998 su crecimiento se ha cifrado
en un 30% anual.

En 1999, Italia tenia la mayor extension de superficie agricola ecologica, cerca de
un millon de hectareas; seguida de Alemania, 0,45 milloles de hectareas; Reino Unido, 0,4
millones de hectareas; y Espaiia, 0,35 millones de hectareas.
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La situacion mundial, con datos a 2001, era: (cuadro 1).

! Cuadro 1 I
Lugar N° ha N° explotaciones
Mundo ............ ..l 22.811.267 398.804
BUfOPa ..ot 4.442.875 142.348
Bspafia . ...t 485.079 15.607
FUENTE: MAPA.
l |

En Espaia, el desarrollo de la agricultura ecologica mantiene una tendencia fuertemente
alcista, tanto en lo relativo a la superficie inscrita como a los operadores del sector.

El Ministerio de Agricultura proporciona las siguientes cifras de su evolucion, relativas a
la situacion nacional:

I Cuadro 2 I
SUPERFICIE DE AGRICULTURA ECOLOGICA
(Ha) (Ao 2001)
Superf. calificada  Superf. calificada  Superf calificada  Superf. total inscrita
Comunidad Auténoma en Agric. Ecologica — en Conversion  en 17 afio en prdcticas en Agric. Ecolégica
Extremadura ............... 108.831,50 57.860,59 6.266,04 172.958,13
Andalucia ................. 49.660,83 19.616,04 38.102,91 107.379,78
Catalufa .................. 7.900,46 2.124,07 40.765,02 50.789,55
Aragon . ................ ... 13.047,71 11.293,21 23.235,04 47.575,96
Navarra ................... 12.157,00 2.343,00 4.560,00 19.060,00
Comunidad Valenciana .. ..... 9.967,84 6.045,00 2.178,23 18.191,07
Murcia . ... 9.171,27 2.460,97 5.383,71 17.015,95
CastillayLen .............. 14.796,89 256,13 931,19 15.984,21
Castilla-La Mancha ........... 4.853,39 9.098,00 838,61 14.790,00
Baleares ................... 3.561,92 883,83 1.334,87 5.780,62
Canarias . . ..., 4.706,48 209,56 220,34 5.136,38
Cantabria . ................. 1.393,38 1.846,05 50,37 3.289,80
LaRioja ................... 283,42 914,75 1.159,03 2.357,20
Galicia .................... 440,57 656,22 877,57 1.974,36
Madrid .................... 997,53 896,20 21,78 1.915,51
Pais Vasco ................. 360,20 67,39 141,32 568,91
Asturias .. ... 160,84 0,58 150,02 311,44
TOTALNACIONAL . .......... 242.291,23 116.571,59 126.216,05 485.078,87
I FUeNTE: MAPA. I

EcoNOMIA [35] ARAGONESA
DiciemBre 2003



[ServiciO DE ESTUDIOS DE IBERCAJA]

3 Grﬁfic9 1 i |
EVOLUCION DE LA PRODUCCION ECOLOGICA (1991-2001)
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I Cuadro 3 |
Afios 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
ISuperﬁcic (ha) 4235 7858 11.674 17.208 24.078 103.735 152.105 269.105 352.164 380.920 485.140|
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I Cuadro 4
NUMERO DE OPERADORES
Comunidad Autonoma Productores Elaboradores Importadores  Total operadores
Extremadura ............... 7.121 24 - 7.145
Andalucia ................. 3.983 190 4 4.173
Comunidad Valenciana ... .... 670 91 2 761
Cataluha .................. 522 160 11 682
Navarra ................... 599 74 2 673
Murcia ... 573 57 2 630
Aragon . ... 480 53 2 533
Canarias . .................. 417 36 453
Castilla-La Mancha ........... 387 38 425
Galicia .................... 192 25 217
Baleares ................... 171 17 - 188
CastillayLeon .............. 136 34 1 170
LaRioja ................... 124 46 170
Pais Vasco ................. 79 20 1 99
Madrid . ................... 44 28 72
Cantabria . ................. 65 4 69
Asturias . ........ ... 44 17 61
TOTAL .................... 15.607 914 25 16.521

I FUENTE: MAPA.
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Grafico 2

OPERADORES AGRICULTURA ECOLOGICA
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I Cuadro 5
Afios 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Productores ... 364 585 753 909 1.042 2161 3526 7392 11.812 13394  15.662
Elaboradores . . 50 69 114 157 191 240 281 388 526 666 914
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e Superficie total . ......... 665.055 ha

» Productores ............. 16.521

* Elaboradores . ............ 1.204

e Prod. Comercializada . ... .. 172,9 millones de euros

(valor estimado)

La superficie destinada a la produccion ecoldgica ha aumentado en Espafia en este afio
un 37% desde las 485.079 ha del afio anterior.

El valor estimado de la comercializacion crecioé un 29,8% desde los 133,2 millones de
euros del ano anterior.

El nimero de productores aumento un 5,8% desde la cifra de 15.607 del 2001 y la de ela-
boradores un 31,7% desde los 914 del afio anterior.

En su distribucion por comunidades, la mayor superficie corresponde en este ejercicio a
Andalucia (225.599 ha), que desbanca del primer lugar a Extremadura (164.339 ha).

En referencia a la Comunidad Autonoma de Aragon, decir que en el afio 2002 Aragon se
situd en el tercer lugar del ranking por superficie inscrita con un total de 66.374 ha, con un
crecimiento del 39,5% respecto al afo anterior.

El 81% de la superficie esta ubicada en la provincia de Zaragoza, seguida por Teruel con
12,4% y Huesca con el 6,7% restante.

El Comité Aragonés de Agricultura Ecologica proporciona los siguientes datos de la evo-
lucién provincial (cuadro 7):

I Cuadro 7 |
SUPERFICIE (ha)
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Zaragoza . .. 2.809 4.559 7.637 8.171 9894 20270 38.734  53.689
Huesca . ... 1.618 2.246 2.423 3.087 3.174 3.203 3.882 4.440
I Teruel .. ... 975 1.508 2.150 2.016 2.570 2.843 4,963 8.244 I

Es destacable el notable crecimiento experimentado en este ultimo afio por la superficie
dedicada a este tipo de agricultura, que supone un 39% en Zaragoza, un 14% en Huesca y
un 66% en Teruel.

Asimismo, en el afio 2002, crece de modo importante el nimero de operadores que
pasan a 715 desde 533 del afio anterior, siendo de ellos 659 productores y 56 elaboradores.

El reparto provincial es el siguiente:

o Zaragoza .......... 520
e Huesca ........... 81
e Teruel ............ 114




[INSTANTANEA ECONOMICA]

Por clases de cultivos, los principales son los cereales, leguminosas y barbechos, segui-
dos a bastante distancia por los pastos, praderas, forrajes y vides.

De los datos proporcionados puede concluirse que la agricultura ecoldgica esta clara-
mente en fase de desarrollo y expansion, a lo que ha contribuido la cada dia mayor con-
cienciacion social por la calidad de los alimentos junto con la preocupacion de los produc-
tores por los problemas medioambientales y la necesidad de proteger el entorno y los
recursos naturales para no comprometer el futuro desarrollo rural.

Como aspectos negativos que ralentizan el desarrollo fluido de la agricultura ecologica
cabria senalar:

* Mayor precio de los productos.

* Bajo nivel de consumo.

* Surtido escaso de productos.

* Estructura de comercializacion limitada.

El Ministerio de Agricultura tiene previsto poner en marcha para los proéximos afos un
Plan Estratégico de Agricultura Ecolégica que pretende impulsar la elaboracion y trans-
formacion de productos de agricultura ecologica por medio de acciones que fomenten la
creacion y modernizacion de industrias de estos productos, programas de formacion para
los productores y/o transformadores, asi como de concienciacion e informacion que
aumenten el nivel de confianza de los consumidores, lo que contribuira al desarrollo eco-
noémico de un sector, hoy con poco peso en las cuentas de las respectivas comunidades
autonomas.
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[COYUNTURA INTERNACIONAL]

Coyuntura internacional

Informacion elaborada por el Servicio de Estudios de Ibercaja

CUADRO COYUNTURAL INTERNACIONAL
(Tasas de variacion anual en %)

Estados Reino
Fecha UEM Alemania  Espaiia Unidos Francia Italia Japon Unido
PIB....... I Trim. 03 .. 0,3 -0,2 2.4 3,5 -0,2 0,6 2,3 1,9
Prod.Ind. .. I Trim.03 .. -0,5 -1,3 0,9 -0,3 -1,9 -0,3 1,3 -0,6
Precios . ... I Trim. 03 .. 2,0 1,0 2,9 2,2 1,9 2,8 -0,2 2,9
Tasa paro .. I Trim.03 .. 88 10,6 11,2 6,1 9,6 8,7 5,2 3.1
I Fuente: INE, BCE, EUROSTAT, OCDE. I

* Los principales indicadores, correspondientes al tercer trimestre del afio, sefialan que
la reactivacion de la economia de Estados Unidos esta encarrilada, registrando un creci-
miento del Producto Interior Bruto (PIB) del 3,5%. Esta situacion permite augurar un
cierto optimismo general por la capacidad de arrastre que tiene la economia americana,
que aunque sigue siendo el elemento clave de la recuperacion esta siendo apoyada por
el fuerte crecimiento de los paises del sudeste asiatico y especialmente de Asia, que
genera mas de la mitad de los intercambios comerciales mundiales. Por otra parte, sin
llegar a alcanzar las tasas de crecimiento de Estados Unidos o de Asia, s6lo Espana, Ingla-
terra y Japon, destacan con tasas del 2,4%, 1,9% y 2,3% respectivamente. El resto de
economias europeas entre las que encontramos a Alemania, Italia y Francia han empe-
zado a mostrar sintomas de recuperacion pero de forma mas lenta. Este crecimiento mas
intenso de la economia espafola esta permitiendo la convergencia real con Europa, aun-
que como aspecto negativo nuestra tasa de inflacion se mantiene en niveles mas eleva-
dos que en el resto de paises considerados.

* La economia de Estados Unidos sorprendio en el tercer trimestre con un crecimiento
intertrimestral del 8,2%, lo que supone el mayor aumento en 19 anos. La causa funda-
mental del crecimiento reside en la pujanza de la demanda interna. El consumo de las
familias ha aumento de forma importante y la inversion ha tenido un notable repunte
con un crecimiento de la inversion en bienes de equipo del 18,4%, que supone la mayor
subida en cinco afios. Sin embargo, siguen existiendo dudas sobre la capacidad de
EE.UU. para sostener la recuperacion a medio plazo. Concretamente, uno de los ele-
mentos criticos del éxito de la recuperacion esta en la consolidacion del favorable com-
portamiento que esta mostrando el mercado de trabajo en estos ultimos meses.

* Japon volvio a sorprender en el tercer trimestre con un crecimiento del 2,3% intera-
nual, que ha confirmado las perspectivas de recuperacion de esta economia, que lleva
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cuatro trimestres consecutivos con un crecimiento superior al 2%. De nuevo, la prin-
cipal contribucion al crecimiento ha sido la demanda interna y en particular la inver-
sion de los bienes de equipo. Por otra parte, también el sector exterior ha aportado un
crecimiento positivo de dos décimas al crecimiento, gracias a la evolucion positiva de
las exportaciones que se han visto beneficiadas por el mayor dinamismo de sus princi-
pales socios comerciales. El componente mas débil sigue siendo el consumo, con un
crecimiento del 0%, aunque tanto las ganancias bursatiles como la estabilizacion del
mercado laboral parecen anticipar una gradual mejoria del consumo en proximos tri-
mestres. Finalmente, los precios en los ultimos meses han emprendido una senda gra-
dual de crecimiento, aunque no parece que la economia vaya a abandonar en el corto
plazo el escenario deflacionista.

Los paises de la zona euro han registrado un crecimiento del PIB en el tercer trimestre
del 0,3% interanual, frente al 0,2% registrado en el trimestre precedente. De esta forma,
el estancamiento econémico que ha caracterizado la zona euro a lo largo del primer
semestre del afio ha quedado atras y a partir del tercer trimestre se ha iniciado una fase
de expansion. Ademas, las primeras indicaciones para el cuarto trimestre y los tres pri-
meros meses de 2004 apuntan a una lenta pero segura mejora de la actividad econémica.
A pesar de la fortaleza del euro, han sido las exportaciones las que han impulsado la recu-
peracion del tercer trimestre mientras que el consumo interno no termina de arrancar.
Por lo que respecta al mercado de trabajo, los datos de paro y ocupacion siguen refle-
jando la complicada situacion econémica, con una tasa de paro en el tercer trimestre del
8,8%. Los precios de consumo se situaron en el tercer trimestre en el 2%, beneficiandose
del escaso tiron de la demanda y confirmando las expectativas de inflacion para este afio.

El Reino Unido crecio6 en tasa interanual un 1,9% respecto al tercer trimestre de 2002.
El dinamismo de la demanda interna sigue siendo el principal rasgo diferencial de la
economia britanica respecto del resto de paises europeos. Por componentes, cabe des-
tacar el buen tono en la construccion y en el sector servicios, mientras que el sector
exterior sigue sin recuperarse, lo que se ha reflejado en el mal comportamiento del sec-
tor secundario. Como consecuencia, la evolucion de la produccién industrial experi-
menta un descenso del 0,6% en tasa interanual. Por otra parte, la evolucion de los pre-
cios y del mercado laboral muestran un escenario de estabilidad, con una tasa de paro
en octubre del 3% de la poblacion activa, minimo desde 1975.

Alemania en el tercer trimestre de 2003, después de tres trimestres consecutivos de
descenso del PIB, ha registrado un crecimiento positivo del 0,2% intertrimestral. El
principal responsable de este comportamiento ha sido el sector exterior que ha pasado
de drenar un 0,6% a la variacion del PIB en el segundo trimestre a contribuir positiva-
mente en un 0,7%. La produccioén industrial registr6 en el tercer trimestre un descenso
interanual del 1,3%, mientras que la tasa de paro se ha mantenido practicamente esta-
ble en este trimestre. Los precios en el tercer trimestre se han mantenido en niveles
muy reducidos con un IPC del 1%.




[COYUNTURA INTERNACIONAL]

e Francia, tras mostrar una tasa de crecimiento negativa en el segundo trimestre, ha
conseguido escapar de la recesion con un crecimiento del 0,4% intertrimestral en el
tercer trimestre de 2003, que ha colocado la tasa interanual en el -0,2%. Por compo-
nentes, cabe destacar el buen comportamiento de la inversion y de las exportaciones,
que se ha combinado con el mantenimiento del ritmo de crecimiento del consumo pri-
vado y publico. La produccion industrial contintia descendiendo y la tasa de paro subio
en el tercer trimestre hasta el 9,6%.

Italia muestra un crecimiento de la economia de cinco décimas en el tercer trimestre
después de haber caido una décima en el segundo trimestre (en tasa interanual la eco-
nomia pasa del 0,3% al 0,5%). De forma similar a lo observado en otros paises de la zona
euro, la reactivacion de la economia italiana en este periodo ha descansado en el mayor
dinamismo del sector exterior que aporta al crecimiento 1,2 puntos. La produccion
industrial contintia mostrando un crecimiento negativo, mientras que la inflacion y el
paro se mantienen estables.

En consecuencia, asistimos a un escenario de recuperacion liderado por Estados Uni-
dos, y en el que la zona euro ha iniciado una fase de expansion mas lenta que se espera
se consolide a lo largo de 2004. Nuestro pais continuia registrando la tasa de creci-
miento mas alta del conjunto de paises europeos que hemos analizado.

Atendiendo mas concretamente al comportamiento de Espana respecto a la Union Mone-

taria y Economica (UEM) podemos destacar lo siguiente:

CUADRO COYUNTURAL DE ESPANA Y LA UEM
(Tasas de variacion interanuales)

2002 2003
Fecha Espaiia UEM Espaiia UEM

PIB...................... III Trimestre 1,8 1,5 2,4 0,3
Consumo privado . . ......... III Trimestre 2,4 1,8 32 0,9
Consumo publico . .. ........ III Trimestre 4,2 2,6 3,6 1,5
FBCF .................... III Trimestre 1,5 -1,0 3,1 -1,9
Demanda interna . .......... III Trimestre 25 0,7 3,5 0,1
Exportaciones ............. III Trimestre 1,4 2,5 2,5 -0,1
Importaciones . ............ III Trimestre 35 1,2 5,7 -0,5
Ind. Prod. Industrial .. ....... III Trimestre -0,4 -0,6 0,9 -0,5
Precios de consumo . ........ III Trimestre 35 2,0 2,9 1,0
Tasadeparo............... III Trimestre 11,4 8,3 11,2 8,8
Fuente: INE, UEM, BCE, EUROSTAT.

* Precios constantes de 1995 para el PIB y componentes de la demanda. I
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» Espaia durante el tercer trimestre consolida la tonica de recuperacion que viene

mostrando desde finales de 2002, manteniendo un importante diferencial positivo
de crecimiento respecto a la UEM. En el tercer trimestre de 2003 este diferencial
ha sido de 2,1 puntos porcentuales frente al 0,8 del afio anterior.

Esta situacion continda basandose en un mejor comportamiento de nuestra
demanda interna y mas concretamente en el mayor dinamismo de la formacion
bruta de capital fijo, con especial mencion al sector de construccion. El consumo
privado también sigue mostrando una mayor aceleracion en Espafia, debido a la
evolucion expansiva del mercado de trabajo y las mejores expectativas de los con-
sumidores que en el resto de los paises de la zona euro.

Con lo que respecta al sector exterior, el balance sigue siendo desfavorable para
Espaiia, ampliandose su contribucion negativa al crecimiento del PIB en el tercer
trimestre debido al mayor debilitamiento de las exportaciones frente a las impor-
taciones. En la zona euro, la situacion ha sido totalmente opuesta ya que las ex-
portaciones han sido capaces de superar el efecto negativo de la apreciacion del
euro y se han recuperado, permitiendo que la zona euro haya registrado un
pequeiio crecimiento del PIB en el tercer trimestre.

Desde la 6ptica de la oferta, se destaca el mejor comportamiento de la produccion
industrial en Espaiia, ya que en el tercer trimestre de 2003 el IPI registré un creci-
miento del 0,9% en contraste con la caida del 0,4% que se habia producido en el
mismo periodo del afio anterior. En la zona euro la evolucion de la produccion
industrial ha sido menos favorable con una caida del 0,5%.

La tasa de crecimiento de la economia espanola permite que continte la consolida-
cion del mercado de trabajo gracias al suave perfil de aceleracion del empleo. La tasa
de paro espanola ha mejorado dos décimas en los ultimos doce meses, mientras que
en la zona euro ha experimentado una subida de medio punto. A pesar de este mejor
comportamiento, la tasa de desempleo en Espafa sigue siendo una de las mas eleva-
das de la Union Europea, lo que refleja la persistencia de este desequilibrio en Espaiia.

El aspecto mas negativo del actual cuadro macroeconémico continta siendo la
evolucion de los precios. Espafia mantiene con la UEM un diferencial negativo que
se ha reducido en los nueve primeros meses de 2003, ya que si en el tercer tri-
mestre de 2002 la diferencia era de 1,5 puntos porcentuales, en el tercer trimestre
de 2003 esta diferencia es de nueve décimas. Como siempre decimos, la correc-
cion de este desequilibrio es fundamental ya que su permanencia deteriora nues-
tra capacidad competitiva.

En consecuencia, transcurridas tres cuartas partes del afio, las caracteristicas fun-
damentales que definen la situacion econémica en Espafia han sido un mayor cre-
cimiento econémico, con mejor comportamiento de nuestra demanda interna y
una reduccion del diferencial de precios con respecto a la zona euro.




Primeros resultados de la Encuesta
de Empleo del Tiempo 2002-2003

Informacion elaborada por el Consejo Econémico y Social, n.° 33, 3¢ trimestre, 2003.

La investigacion mediante encuestas sobre usos del tiempo ha experimentado un impor-
tante desarrollo en las ultimas décadas en Europa. Al interés que inicialmente promovio esa
linea de estudio, que era el de conocer las posibilidades que ofrecia el tiempo liberado del
trabajo en un contexto que parecia abocar a la sociedad del ocio, siguieron los objetivos
de redistribuir el empleo, aumentar la flexibilidad en los horarios laborales y mejorar las
condiciones de vida de la poblacion, atendiendo especialmente a las diferencias entre los
géneros.

En consonancia con estos altimos objetivos, 1a oficina estadistica de la Comision Europea
(Eurostat) ha iniciado la recogida de datos armonizados sobre las formas de empleo del
tiempo en los distintos Estados miembros. La informacion referida a Espafia, hasta hace
poco imprecisa y escasamente representativa, va a ser la aportada por la Encuesta de
Empleo del Tiempo 2002-2003 !, llevada a cabo por el Instituto Nacional de Estadistica
(INE), cuyos primeros resultados han sido recientemente publicados. Dicha encuesta ha
sido realizada con el objetivo de obtener informacién primaria sobre la dimesnion del tra-
bajo no remunerado realizado dentro de los hogares, asi como conocer la distribucion de
las tareas y de las responsabilidades familiares entre los distintos miembros del hogar, aten-
diendo especialmente a las diferencias entre hombres y mujeres, con el fin de orientar posi-
bles politicas de igualdad y de estimar las cuentas satélites del sector doméstico.

Los primeros datos disponibles de la Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003 ponen
de relieve algunas diferencias importantes entre hombres y mujeres en los modos de admi-
nistrar su tiempo diario, lo que sugiere diferencias de calidad de vida y distintos grados de
autonomia personal en unos y otras.

Todavia hoy puede constatarse la existencia de una division especializada por sexo del
trabajo, segun la cual las mujeres asumen de forma mayoritaria las actividades relacionadas
con el mantenimiento del hogar y la familia, mientras que los hombres afrontan en su mayo-
ria el trabajo productivo o extradoméstico. Estas diferencias se deben fundamentalmente a
las menores tasas de ocupacion femeninas, porque el dato ofrecido se establece como pro-
medio para el conjunto de la poblacion, incluyendo tanto a quienes tienen empleo como a
quienes no lo tienen, pero también a una ligera distancia en los tiempos dedicados al tra-
bajo remunerado entre los ocupados. Asi, mientras al total de la poblacion femenina de diez
y mas afos le corresponderia una dedicacion media diaria de 4 horas y 30 minutos a las
tareas domésticas, en el caso de los hombres el promedio se reduce a 1 hora y 30 minutos.
En sentido inverso, las mujeres pasarian 1 hora y 47 minutos dedicadas al trabajo remune-
rado, cuando los hombres emplearian en la misma actividad 3 horas y 37 minutos.

No obstante, aun teniendo en cuenta este hecho, la suma de los tiempos otorgados a
las dos esferas del trabajo (doméstica y extradoméstica) pone de manifiesto una mayor
carga para las mujeres en el conjunto de las actividades instrumentales, de modo que, a la

! Dirigida a una muestra
de 24.000 hogares, a cum-
plimentar por todos los
miembros de diez o mas
anos de edad.
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I Cuadro 1 |
DISTRIBUCION DE ACTIVIDADES EN UN DIA PROMEDIO
(Horas y minutos diarios distribuidos en la poblacion de diez o mas afios)
Total 7 dias de la semana
Actividades principales Hombres Mugeres
Cuidados personales ............................ 11:24 11:20
Trabajo . ... 3:37 1:47
Bstudios . ... 0:49 0:48
Hogaryfamilia................................. 1:29 4:29
Trabajo voluntario y reuniones . . ................... 0:11 0:16
Vida social y diversion ........................... 1:23 1:16
Deportes y actividades al aire libre . ... .............. 0:53 0:34
Aficiones y juegos . .......... i 0:26 0:11
Medios de comunicacion ......................... 2:33 2:12
Trayectos y tiempo no especificado . ................ 1:16 1:07
I FuenTE: INE, Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003. I

luz de los resultados de la encuesta, éstas pasan un promedio diario de 6 horas y 15 minu-
tos trabajando dentro y fuera del hogar, mientras que los hombres apenas superan las 5
horas.

Por otra parte, la carga superior del trabajo se traduce en un disfrute mas reducido de
tiempo de libre disposicion (incluyendo las relaciones sociales y la diversion, la practica
de deportes y actividades al aire libre, el desarrollo de aficiones y juegos y la atencion a los
medios de comunicacion), concretamente una hora menos que el colectivo masculino. Aun
asi se observa una tendencia a disminuir, si bien lentamente, la distancia entre géneros, ya
que encuestas anteriores mostraban grados inferiores de implicacion masculina en las res-
ponsabilidades de orden doméstico, medidos en este caso en términos temporales, a la vez
que las mujeres estaban basicamente desvinculadas del mercado laboral (cuadro 1).

La atencion al tiempo empleado para cada actividad por quienes las desempefan permite
constatar la tendencia al desplazamiento de los ejes tradicionales de organizacion del
tiempo de hombres y mujeres, aunque las referencias continien siendo el trabajo extrado-
méstico para los proimeros y el hogar para las segundas. Segun los datos de la Encuesta de
Empleo del Tiempo 2002-2003, la duracion media diaria del trabajo remunerado en los varo-
nes ocupados asciende a 8 horas y 20 minutos, mientras que entre las mujeres trabajadoras
ese tiempo se reduciria en una hora y media. Sin duda la necesidad a atender de responsa-
bilidades ajenas al mercado de trabajo reduce las posibilidades de dedicar mas tiempo a la
actividad laboral. En el caso del trabajo dentro del hogar, sigue siendo importante la dife-
rencia entre las asignaciones de tiempo por parte de hombres y mujeres, pues estas altimas
conceden casi tres horas mas como media.




[PRIMEROS RESULTADOS DE LA ENCUESTA DE EMPLEO DEL TIEMPO 2002-2003]

I Cuadro 2 |
TIEMPO MEDIO DIARIO EN CADA ACTIVIDAD
QUE DEDICAN QUIENES LAS REALIZAN
(Personas en porcentaje sobre el total y tiempo diario en horas y minutos)
Varones Mujeres
% personas  Tiempo medio % personas  Tiempo medio
Cuidados personales . .................. 100,0 11:24 100,0 11:20
Trabajo . ... 435 818 26,0 6:51
ESEUdIOS . ... 14,9 5:32 152 5:19
Hogar y familia ....................... 70,1 2:06 92,7 4:50
Trabajo voluntario y reuniones ........... 9,9 1:51 15,2 1:42
Vida social y diversion . ................ 64,3 2:08 64,5 1:58
Deportes y actividades al aire libre ........ 40,6 2:11 35,4 1:36
Aficiones yjuegos . .................... 225 1:55 12,7 1:30
Medios de comunicacion . .............. 88,0 2:54 87,5 2:31
Trayectos y tiempo no especificado .. ... .. 87,3 1:27 82,2 1:21
I FuentE: INE, Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003. I

Estos datos, unidos a los referentes al tiempo de esparcimiento y vida social, dibujan
un panorama aun asimétrico, caracterizado por mas tiempo de ocio para los hombres y
una mayor carga de trabajo para las mujeres que, como se ha visto, pasan mas tiempo
dedicadas a las dos esferas de trabajo, si bien debe insistirse en la existencia de indicios
de transformacion del modelo diferencial de distribucion de las actividades en el tiempo
diario.

La informacién suministrada por la Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003 no se
agota en la comparacion de géneros, sino que profundiza en las diferencias existentes den-
tro del colectivo femenino, mostrando heterogeneidad en las conductas asociadas a la edad,
el tamano de las familias y la relacion con la actividad, entre otras.

Tomando como criterio de diferenciacion la edad, se advierte una mayor dedicacion a las
actividades remuneradas entre las mujeres con edades comprendidas entre los 25 y los 64
afos, que son ademas las que mas tiempo invierten en el capitulo doméstico, presentando
también las proporciones mas altas de dedicacion a las labores reproductivas (98%)2. Las
mujeres que superan los 65 afios de edad gozan en cambio de mas tiempo de ocio, siendo
particularmente notable el consumo de medios de comunicacion, muy superior al del resto
de los estratos de edad.

En cuanto a la determinacion del tamafio de los hogares en la organizacién del tiempo
diario, es destacable, en primer lugar, la relacion inversa entre éste y el tiempo reservado al
trabajo extradoméstico. A partir de los tres miembros (debe suponerse que en la mayoria de
los casos se trata de una pareja con un hijo) la dedicacion a las actividades economicas des-

2 Este dato no alude a la
dedicacion principal o
exclusiva, sino a la prac-
tica, ya sea principal o
secundaria.
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I Cuadro 3 |
TIEMPO MEDIO DIARIO DEDICADO A TRABAJO Y HOGAR
POR LAS MUJERES QUE REALIZAN ESAS ACTIVIDADES,
SEGUN EDAD, TAMANO DEL HOGAR Y RELACION CON EL EMPLEO
(Mujeres en porcentaje sobre el total y tiempo en horas y minutos)
Trabajo remunerado Hogar y familia
% mugeres  Tiempo medio % mujeres  Tiempo medio
Nimero de miembros en el hogar
L 14,8 7:07 96,7 4:06
2 235 7:22 95,6 4:38
B 28,5 6:45 94,0 5:09
o 279 6:35 91,2 4:54
SOMAS ..o ot 27,2 6:50 88,2 4:52
Edad (afos)
Menosde25 ......................... 17,2 6:42 77,4 1:51
De25add ... 44,0 6:54 95,6 5:07
Ded5a64 .......................... 27,1 6:49 97,8 5:45
G50MAS . ..o 1,2 5:36 93,9 5:11
Relacion con la actividad
ACHVOS oo e e 61,4 6:54 93,6 4:00
Ocupados .........cooviiiiniin.. 70,2 6:59 93,1 3:44
Parados .............. ... .......... 9,0 3:16 6,3 5:30
INACEVOS . . .o oo e e 0,7 4:07 91,8 5:24
Estudiantes ........................ 0,6 2:04 73,8 1:21
Jubilados o pensionistas . ............. 0,4 3:09 92,6 5:05
Labores del hogar ................... 1,0 4:56 99,1 6:52
I FuentE: INE, Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003. I

ciende de forma importante, pasando de 7 horas y 20 minutos diarias a 6 horas y 45 minu-
tos. Al mismo tiempo, el nimero de horas de trabajo doméstico tiende a ser mas elevado a
partir de los tres miembros. La descendencia es, en buena 16gica, un elemento determinante
en la configuracion de los patrones de actividad cotidiana de las mujeres.

Pero la dedicacion al hogar no aumenta linealmente con el nimero de hijos, sino que,
suponiendo que a partir de tres miembros los hogares cuentan con hijos u otras personas
dependientes, se mantiene con pequenas variaciones a partir del primero, que es precisa-
mente el que marcaria el punto de inflexion. Asi, en los hogares unipersonales y los inte-
grados por dos miembros el tiempo oscila entre las 4 horas y las 4 horas y media. Sin
embargo, en los hogares compuestos por tres miembros, uno de los cuales es probable-
mente un hijo, aumenta hasta superar las 5 horas diarias.
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En cualquier caso, los datos disponibles hasta ahora no proporcionan informacion acerca
de la posicion en el hogar de las mujeres, por lo que sera necesario esperar a la publicacion
de explotaciones mas detalladas de la encuesta para poder ajustar el analisis del condicio-
namiento de la composicion de los hogares en la organizacion de la vida cotidiana de las
mujeres.

Otro parametro de diferenciacion fundamental en la organizacion de las actividades dia-
rias es la ocupacion. La posicion dentro de la estructura ocupacional debe, necesariamente,
determinar la cantidad de tiempo que las personas conceden a unas y otras actividades. Si
a esta categoria se une el género, es posible trazar un mapa mas rico de la distribucion social
del tiempo. Asi, atendiendo a la categoria de activos, se observa una clara orientacion mas-
culina hacia lo laboral y una inclinacion de las mujeres a privilegiar lo doméstico. Si entre
los hombres ocupados el promedio de horas consagradas al trabajo extradoméstico alcanza
las 8 horas y 30 minutos, entre las mujeres supera las 7 horas por dia. Lo mismo ocurre en
el caso de quienes desempefian algun trabajo fuera del hogar estando desempleados (la dife-
rencia entre hombres y mujeres supera los 60 minutos).

Como contrapartida, los activos dedican una media de 2 horas menos que las activas a las
labores relacionadas con el hogar y la familia. Especialmente llamativo es el caso de quienes
se encuentran parados, pues, como queda reflejado en el grafico 1, las mujeres en esta situa-
cion trabajan en el hogar una media de 5 horas y 30 minutos (casi tres horas mas que los
hombres), lo que significa que las labores domésticas constituyen un eje esencial en la orga-
nizacion de su cotidianidad, apartandose del modelo que parece regir la conducta de los
hombres en situacion de paro.

En cuanto a los inactivos, los datos muestran algunos aspectos interesantes de los mode-
los diferenciales. En primer lugar, son muy significativos los modos de administrar el tiempo
por parte de hombres y mujeres en lo relativo al ambito doméstico. Los primeros otorgan
una media de 2 horas y cuarto, mientras que las segundas alcanzan las 5 horas y media. Esta
diferencia se debe fundamentalmente a los jubilados, pues la etapa vital inaugurada con el
final del ciclo laboral aboca a las mujeres a la dedicacion al mantenimiento de sus hogares,
cosa que ocurre infrecuentemente en el caso de los hombres.

La etapa juvenil, asociada al estudio, representaria la transicion hacia los modelos que
parecen consolidarse en la época adulta, pues si es cierto que ni hombres ni mujeres otor-
gan mucho tiempo al espacio doméstico, también lo es que las jovenes empiezan a distan-
ciarse de sus pares masculinos de edad pasando algin tiempo mas que ellos realizando
tareas domésticas.

Este modelo de distinta distribucion del uso del tiempo entre los hombres y entre las
mujeres es compartido con el resto de los paises de la Union Europea, pero Espana mues-
tra rasgos mas acentuados. De esta forma, las diferencias entre ambos géneros, especial-
mente en el sector doméstico, son superiores en Espafia (mas distancia entre los dos sexos).
Se cuenta ya con datos sobre usos del tiempo de diez paises, unos de la actual Union Euro-
peay otros del grupo de ampliacion de la Union en 2004, que han sido recientemente ofre-
cidos por Eurostat.
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I Grafico 1
TIEMPO MEDIO DIARIO DEDICADO A TRABAJO Y HOGAR
POR LAS PERSONAS QUE REALIZAN ESAS ACTIVIDADES
SEGUN SEXO Y RELACION CON EL EMPLEO
(Horas y minutos)
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I FuenTE: INE, Encuesta de Empleo del Tiempo 2002-2003.
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Grafico 2
PROMEDIO DE TIEMPO DIARIO DEDICADO
A DISTINTAS ACTIVIDADES POR QUIENES REALIZAN
CADA UNA EN VARIOS PAISES EUROPEOS
(En horas y minutos)
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I FuenTe: EUROSTAT, <How women and men spend their time», Statistics in focus, Theme 3-12/2003. I

Aunque los resultados no son totalmente comparables, porque los criterios de seleccion
de la poblacion a estudiar en cada pais no han sido rigurosamente homogéneos, tales datos
proporcionan una buena referencia comparativa. Dinamarca, Suecia y Noruega presentan
las caracteristicas mas equilibradas, pues aunque el tiempo que emplean las mujeres es
como promedio mas elevado, la distancia con el otorgado por los hombres apenas supera
una hora. En el caso del trabajo fuera del hogar las diferencias entre lo detectado en Espafia
y los otros paises considerados se reducen sensiblemente, aunque solo Estonia iguala la dis-
tancia entre géneros.
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El desarrollo de la energia eolica en Aragon:
Estimacion de los efectos en la produccion
y el empleo regionales

Por José Aixala, Jaime Sanai y Blanca Simon
Departamento de Estructura e Historia Econdmica y Economia Piiblica
Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales. Universidad de Zaragoza

Resumen

El desarrollo de las energias renovables en Aragon vy, particularmente, de
la energia e6lica se ha acelerado tras la aprobacion del Plan de Evacuacion
de Régimen Especial de Aragon 2000-2002. En 2003, Aragon era ya la ter-
cera comunidad por potencia instalada en parques edlicos, precedida por
Castilla-La Mancha y Galicia. La potencia instalada, mas del 15 por ciento
del total espafiol, permitia satisfacer en torno al 30% del consumo eléc-
trico regional.

Este articulo aproxima mediante el modelo input-output el importante
impulso que la apuesta por la energia eélica generara en la actividad,
empleo e ingresos regionales, tanto durante la construccion de los par-
ques eodlicos como tras su entrada en funcionamiento.

Palabras clave: Aragon, energia eolica, modelo input-output, efectos en el
empleo, efectos en la produccion.

I. Introduccion. El desarrollo de la energia edlica*

Desde mediados de la década de 1990, la demanda eléctrica crece en Espafia a un ritmo
mayor que el del PIB. La oferta energética -basada en los combustibles fosiles y, en especial,
en los productos petroliferos- apenas permite un grado de autoabastecimiento del 30%
(frente a un 50% en el conjunto de la Unién Europea). A corto y medio plazo, s6lo las ener-
gias renovables permitiran reducir tan elevado grado de dependencia energética. De ahi que
la Union Europea apueste y promocione estas energias, fijando el objetivo de que en el afio
2010 un 22,1% de la energia eléctrica generada provenga de estas fuentes.

Para conseguir este objetivo, la regulacion espafiola intenta compatibilizar la liberalizacion
del sistema eléctrico con el fomento de las energias renovables y la garantia del suministro
de este servicio estratégico. Dentro de las energias renovables existen diferentes razones para
incentivar la edlica: es una fuente de energia segura y renovable; no produce emisiones a la
atmosfera ni genera residuos; se trata de instalaciones moviles cuya desmantelacion permite

* Este trabajo es una sin-
tesis del estudio La ener-
gia edlica en Aragon.
Impacto socioeconomico,
elaborado por los autores
y financiado por empresas
de la Asociaciéon de Pro-
motores de Energia Eolica
de Aragon.
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recuperar totalmente la zona; el tiempo requerido de construccion es breve (no mas de seis
meses); proporciona beneficios econémicos a los municipios afectados (canon anual por ocu-
pacion del suelo e impuestos); por ultimo, es una actividad que genera puestos de trabajo y
puede compatibilizarse con otros muchos usos del suelo.

Junto a estas ventajas la energia e6lica presenta, sin embargo, algunos inconvenientes,
destacados sobre todo por los grupos ecologistas: negativo impacto visual, ya que su ins-
talacion genera una alta modificacion del paisaje; impacto sonoro, puesto que el roce de
las palas con el aire produce un ruido constante; impacto sobre la avifauna (choque de las
aves contra las palas y efectos desconocidos sobre modificacion de los comportamientos
habituales de migracién y anidacion) y, por ultimo, la sombra proyectada por los aeroge-
neradores.

El apoyo publico a la energia eélica (al igual que a otras renovables) consiste en que los
parques generadores pueden ceder la energia excedentaria a la red, percibiendo a cambio
el precio del mercado mas un incentivo econémico denominado prima. Sin esa regulacion
favorecedora, la energia e6lica tendria rentabilidad social pero no rentabilidad privada. Pre-
cisamente, esa diferencia entre las rentabilidades social y privada justifica el apoyo publico
a la energia edlica. Baste en este sentido sefialar que el coste evitado del efecto invernadero
gracias a la generacion de un kWh en parques e6licos se estima en unos 4,2 cent€, cuantia
que supera el importe de la prima a este tipo de energia, 2,44 cent€/kWh (en 2001).

No obstante, existen medidas de fomento mas eficientes que la prima como el denomi-
nado subsidio ecologico. Con €l se solucionaria un punto débil de la regulacion actual con-
sistente en que la prima supone una intervencion en el mercado final que impide, que difi-
culta la reaccion de los precios a los aumentos de oferta y fomenta la entrada de excesivos
suministradores en el mercado, forzando a las autoridades publicas a imponer limitaciones
administrativas para no saturar el mercado. La cuantia del subsidio edlico puede vincularse
al beneficio medio externo que genera la produccion de energia edlica en la sociedad (con-
taminacion evitada como externalidad positiva menos el impacto visual como externalidad
negativa, por ejemplo) y puede plasmarse como una reduccion de la carga fiscal soportada
por los productores. El subsidio ecologico podria también ser mas eficiente que el sistema
de permisos negociables, ya que fomentaria la innovacion mediante la entrada de nuevas
empresas y seria, al mismo tiempo, mas eficaz que un impuesto ecolégico, por su factible
implantacion practica.

En todo caso, el apoyo publico a esta energia ha permitido que Espafa sea el segundo
pais del mundo por potencia instalada de parques eodlicos, ocupando Alemania el primer
lugar. A su vez, Aragon es -desde el afio 2003- la tercera comunidad espafiola por poten-
cia edlica instalada, precedida por Galicia y Castilla-La Mancha, con mas del 15% del total
nacional.

En este contexto, este trabajo recoge una evaluacion del impacto que la apuesta sobre
la energia eodlica puede tener en la produccion y empleo aragoneses. Se estructura de la
siguiente forma. El apartado siguiente recoge el impacto que generara la construccion de
parques edlicos durante el periodo 1996-2005, a partir de una desagregacion de los princi-
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pales componentes de que consta la inversion. En el epigrafe tercero se aproximan los efec-
tos que puede generar la puesta en marcha de los parques e6licos previstos a partir del afio
2005, destacando el impacto en los ingresos de los municipios en los que se ubicaran. Cie-
rra el estudio un apartado de conclusiones.

II. Estimacion del producto y el empleo generado en Aragon
por la inversion en parques edlicos

Cuantificar los efectos de la construccion de parques edlicos exige, previamente, recor-
dar como se esta llevando a cabo el proceso inversor. En la Comunidad Auténoma de Ara-
gon se inici6 de forma pionera en la década de 1980 y viene produciéndose de forma con-
tinuada desde 1996, observandose un salto cuantitativo importante en 2001, afio a partir del
cual se alcanzan cifras de inversion media en torno a los 300 millones de euros anuales hasta
el 2004. Previsiblemente, el ritmo inversor se reducira hasta los 100 millones en 2005,
ultimo afio de ejecucion del PEREA.

El esfuerzo inversor supondra, desde el ano 2001 hasta el 2004, una instalacion media de
350 MW anuales, tal como se recoge en el cuadro 1. Estas cifras contrastan con las del pe-
riodo 1996-2000, cuando la media anual era inferior a los 50 millones de euros y se instala-
ban menos de 50 MW. A lo largo de los afos analizados, la relacion entre el coste de la inver-
sion y la potencia instalada ha supuesto una cifra media por megavatio proxima a los
900.000 euros. Este coste medio resulta valido como dato historico hasta el ano 2002, aun-
que para el periodo 2003-2005, basado en previsiones, podria infravalorar el coste real que,
segun algunos estudios, podria alcanzar el millon de euros corrientes (si se activasen todos
los gastos de promocién e ingenieria), dado que los mejores emplazamientos se han ocu-
pado en primer lugar. Cabe destacar el ano 2003 como punto algido en cuanto a inversion,
potencia y nimero de parques instalados. Si se cumplen las expectativas, la inversion supe-
rara este afio los 360 millones de euros y se instalara una potencia superior a los 400 MW,
distribuida en 16 parques edlicos.
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I Cuadro 1
INVERSIONES ANUALIZADAS EN PARQUES EOLICOS (1996-2005)
Y SU APORTACION AL VAB ARAGONES

Promedios

1996- 2000-

2001 2004 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Tnversiones (en eutos) 8271606 38085918 51228236 48200187 52322957 26784454 300490343 365473503 321932134 95.200317
Potencia total instalada en e aio 3120 {113 58,50 5890 01,12 30721 34835 4049 37,10 105,60
Tnversion/megavatio 900.141 925.989 875,696 819358 856,009 869.713 862,610 89033 901518 901,518
Inversion demandada en Aragon UM 8754868 38677318 30436441 39503832 201724263 226870209 275932540  243.058.761  71876.240
VAB Argin 13959451000 14756541000 15305178000 16012387000 17.181715.000 18420894000 19452464064 20483.444659 21610034116 22798585992
VAB de Ia industria 3.182.198.000 3439.037.000 3.639.804.000 3784654000 3992866000 4171542000 4321717512 4537803388 4764093557 5.002.928.235
VAB de los sectores relacionados 923148000 969.092.000 1.028907.000 1071877000 1134216615 1184971458 1222412542 1.284496.758 1350559407 1420.019.709
Tnversion e6lica/ VAB Aragon 020 118 015 0,19 0.25 0,23 0.23 1,10 1,17 1% 1,12 0,32
Tnversicn edlica/ VAB industria Aragon 0,90 5,32 067 084 1,06 09 099 484 525 6,08 5,10 144
Tnversion eolica/ VAB sectores
relacionados 318 1877 231 297 3,76 340 348 17,2 18,56 248 18,00 5,06
Contribucion al VAB Aragdn
por cada 100 MW 04 033 049 047 043 039 038 036 033 033 031 030
Contribucion al VAB industria
por cada 100 MW 185 150 215 203 181 1,63 1,62 157 150 148 14 136
Contribucion al VAB sectores
telacionados por cada 100 MW 650 528 74 72 04 58 57 55 53 52 50 48

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacién de Promotores de Energia Eélica de Aragon, INE e Hispalink.

Del cuadro 2 se desprende que, a final de 2005, una vez concluido el proceso inversor
estudiado, Aragoén contara con 73 parques e6licos y una potencia instalada proxima a los
1.800 MW, lo que significa una media aproximada de 25 MW por parque. Sin embargo, el
abanico es muy amplio y oscila desde parques de 2 MW, destinados a Investigacion y Desa-
rrollo, hasta otros de casi 50 MW. Los parques han sido promovidos en su inmensa mayoria
por las empresas pertenecientes a la Asociacion de Promotores de Energia Eélica de Aragon
a través de distintas empresas filiales. En el cuadro 2 también pueden observarse los muni-
cipios de localizacion de dichos parques, destacando La Muela, Borja y Pedrola. Para insta-
lar la potencia mencionada se utilizaron en un primer momento aerogeneradores de
660 kW, evolucionando posteriormente hacia maquinas con mayor capacidad de genera-
cion, incluso de 2.000 KW.
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Cuadro 2 |
RELACION DE PARQUES EOLICOS EN ARAGON
Parque Localizacion Potencia Turbinas Puesta en marcha

1 LaMuela .............. LaMuela ............. 0,54 12:30+1-75+1-110 1987

2 Parque Edlico Aragon .... LaMuela ............. 5,28 16 - 330 1994

3 Bogjal ............... Bofja ... 16,20 27 - 600 1996

4 laPlanalll ............ LaMuela ............. 21,00 35 - 660 1996 (15) y 1998 (6)

5 ElPilar ............... LaMuela ............. 15,60 25600 1997

6 I+D Valdecuadros . ... ... LaMuela ............. 2,10 2-750+1-600 1997 (0,6) y 2000 (1,5)

7 LaMuelall ............ LaMuela ............. 13,20 40 - 330 1997

8 Remolinos ............ Remolinos ............ 11,73 3.660 + 15 - 650 1997

9O Muel ................. Muel ................ 16,20 27 - 600 1998
10 LaMuela Il ........... LaMuela ............. 16,50 25 - 660 1999
11 LaPlanall ............. LaMuela ............. 16,50 25 - 660 1999
12 LaSerretal ............ Plasencia y Rueda ... ... 24,40 37 - 660 1999
13 PlanasdePola.......... Tauste y Pradilla ....... 36,30 54 - 660 1999
14 Dehesa Coscojar . ... .. .. Plasencia de Jalon . . . . .. 15,00 25 - 600 2000
15 LaPlanal ............. LaMuela ............. 3,30 2+ 1.650 2000
16 SierradeSelva ......... Uncastillo ............ 17,82 27 - 660 2000
17 Acampo Armijo ........ Zaragoza ............. 18,00 24750 2001
18 Boqueronl ............ Bofja ...l 21,78 33 - 660 2001
19 Bogjall ............... Bofja ...l 21,51 11-660y19 - 750 2001
20 Bosque Alto ........... Maria de Huerva ....... 21,75 29750 2001
21 Campo de Borja ........ Bofja ...l 1,98 3660 2001
22 Ciesma de Grisel ........ Grisel ............... 13,50 18 - 750 2001
23 ElAguila .............. Pedrola .............. 19,50 15+ 1.300 2001
24 Escucha .............. Escucha .............. 19,14 29 - 660 2001
25 laSerretall ........... Plasencia y Rueda ... ... 25,00 38 - 660 2001
26 Los Labrados........... Zaragoza y Cadrete .. ... 24,00 32750 2001
27 PlanadelaBalsa ........ Cadrete y Maria . ....... 24,00 32750 2001
28 Sos del Rey Catolico . . . .. SOS i 18,75 2001
29 Tarazoma Sur ........... Tarazona ............. 9,60 12 - 800 2001
30 Tardiental ............ Tardienta . ............ 49,50 75 - 660 2001
31 Tardientall ............ Tardienta . ............ 44,20 52850 2001
32 Atalayal .............. Pedrola y Luceni .. ..... 2450 2002
33 Atalayall ............. Pedrola y Luceni ... .... 25,00 30 - 800 + 30 - 850 2002
34 BoqueronIl ........... Bofja ...l 14,52 22 - 660 2002
35 ElPuerto ............. Escucha .............. 25,08 38 - 660 2002
36 +DLaPlana ........... LaMuela ............. 2,00 1-2.000 2002
37 laCarracha............ LaMuela ............. 49,50 66 - 750 2002
38 Plana de Jarreta ... ... ... LaMuela ............. 49,50 66 - 750 2002 I
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I Cuadro 2
RELACION DE PARQUES EOLICOS EN ARAGON (continuacion)
Parque Localizacion Potencia Turbinas Puesta en marcha
39 Planade Maria ......... Maria de Huerva ....... 23,25 31-750 2002
40 Plana de Zaragoza . . . . ... Zaragoza ............. 24,00 32750 2002
41 RioGallego ............ Gurrea de Gallego . . . ... 36,00 40 - 900 2002
42 Boquerdn (Ampliacién) .. Bofja ................ 13,20 20 - 660 2003
43 ElBayo ............... Pedrola .............. 49,50 14 - 850 + 47 - 800 2003
44 Entredicho ............ 33,00 221500 2003
45 FuendetodosI.......... Fuendetodos .......... 48,00 32 -1.500 2003
46 FuendetodosIl ......... Fuendetodos .......... 47,60 56 - 800 2003
47 Griselll .............. Grisel ............... 3,30 4825 2003
48 I+D Gamesa ........... Bogja ................ 1,50 1-1.500 2003
49 14D Jeumont . .......... 307 0,75 1-750 2003
50 La Muela Norte . ........ LaMuela ............. 29,75 35850 2003
51 LasCorgas ............ Alcala de Gurrea . ... ... 2,70 3-900 2003
52 Los Monteros .......... Pedrola .............. 25,50 30 - 850 2003
53 Magallon26 ........... Magallon ............. 10,80 12 - 900 2003
54 San Juan de Vargas ...... Magallon ............. 45,00 2003
55 SantJust .............. Escucha .............. 9,24 14 - 660 2003
56 Santa Quiteria .......... Tardienta-Almudévar . . .. 36,00 40 - 900 2003
57 SasoPlano ............ Almudévar . ........... 39,20 49 - 800 2003
58 SierradelaVirgen....... Calatayud ............ 48,80 61 - 800 2003
59 Valdeconejos .......... 41,65 49 - 850 2003
60 Acampo Arias .......... Zaragoza ............. 40,50 27 - 1.500 2004
61 Belchite .............. Belchite . ............. 49,50 55 - 900 2004
62 Farlan ................ Muniesa .............. 41,40 46 - 900 2004
63 LaTorrecilla ........... 44,20 52 - 850 2004
64 Muniesa .............. Muniesa . ............. 46,80 52 - 900 2004
65 Puerto Escandon . . . .. ... Teruel ............... 25,50 17 - 1.500 2004
66 Remolinos (Ampliacion) .. Remolinos ............ 13,20 20 - 660 2004
67 San Isidro de Perdiguera .. Perdiguera ............ 16,00 2004
68 San Pedro de Alacon . . . .. Teruel ............... 40,00 2004
69 Santo Cristo de Magallon . Magallon ............. 40,00 2004
70 Comiolica ............. Aliaga ............... 35,64 27-1.320 2005
71 Sierra Costerall ........ Mezquita de Jarque y otros 40,92 62 - 660 2005
72 Sierra de Oriche ........ Anadon y Allueva .. .. .. 14,52 22 - 660 2005
73 SierraPelarda .......... Fonfria ............... 14,52 22 - 660 2005
Total ... 1.785,42

l Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia Elica de Aragon.
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Para calcular el impacto que esta elevada inversion puede producir en la produccion y
empleo aragoneses hay que descomponer el valor econémico de un parque eélico. Ello per-
mite concretar qué porcentaje de inversion se demanda a empresas instaladas en Aragon y
qué ramas de actividad fabrican los distintos componentes de un parque. Debe sefialarse al
respecto que los planes asociados a la instalacion de parques edlicos suscritos por las diver-
sas empresas y el Gobierno de Aragon (Planes Eodlicos Estratégicos) suelen establecer que
unas tres cuartas partes de la inversion se lleven a cabo por empresas ubicadas en la Comu-
nidad Auténoma.

Como recoge el cuadro 3, en el que se desagregan los costes de instalacion de un parque
eolico, el aerogenerador representa aproximadamente un 75% del coste total -distribuido
entre equipo eléctrico (18%), equipo mecanico (25%) y metalurgia (32%)-; el punto de
conexion supone un 8% del total, mientras que el resto de la instalacion alcanza el 17%,
repartido entre obra civil (8%) e instalacion eléctrica interna (9%). Se ha supuesto que las
empresas ubicadas en Aragén suministraran, como se contempla en los Planes Edlicos Estra-
tégicos, un 75,5% del coste del parque, siendo los sectores «Equipo eléctrico», <Metalurgia»,
«Equipo mecanico» y «Construccion» los protagonistas destacados con un 33,3%, 19,2%, 15%

I Cuadro 3 |
DISTRIBUCION DE LA INVERSION EN PARQUES EOLICOS
(Excluidos los gastos de promocion e ingenieria)

Aerogenerador .. ... ... 75,0%
Equipo eléctrico ............... ... ... 18,0%
Equipo mecanico .............. .. ........ 25,0%
Metalurgia . . ... 32,0%

Punto de conexion (interconexion) ................. 8,0%

Resto de instalacion .. ........................... 17,0%
Obracivil ................ ... .......... 8,0%
Instalacion eléctrica interna .. .............. 9,0%

Segun los PEE el 75,33% de lo anterior ha de fabricarse en Aragon

Coste por sectores Aragon

Equipo eléctrico ............... L 35,0% 33,3%
Metalurgia .. .............. i 32,0% 19,2%
Equipo mecanico .............. ..ol 25,0% 15,0%
ConStruccion . ...t 8,0% 8,0%
Total ..o 100,0% 75,5%

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores

I de Energia Eolica de Aragon. I
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! Ante las dificultades de
predecir la evolucién de
los precios de los distintos
componentes de un par-
que eodlico, se ha optado
en este trabajo por supo-
ner que se mantendrin a
lo largo del periodo anali-
zado.
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y 8% respectivamente. Como se sefiala posteriormente, el modelo input-output utilizado
(MIO) permite realizar un analisis de sensibilidad para evaluar los efectos que se generarian
en el output y el empleo aragoneses en el caso de que los porcentajes de inversion en las
distintas ramas de actividad difirieran de los establecidos en este estudio o en los Planes EOli-
cos Estratégicos.

Con los supuestos introducidos y a través del MIO, se ha estimado la produccion directa
e indirecta (medida ésta por la capacidad de arrastre) que la inversiéon en parques eolicos
genera en el conjunto de las 68 ramas de actividad que las tablas contemplan para la eco-
nomia aragonesa!. Para dicha estimacion, se ha introducido una demanda final anualizada
desde 1996 hasta 2005 (la inversion demandada en Aragon recogida en el cuadro 1), apli-
cada a los sectores citados en el parrafo anterior y en los porcentajes referidos. Estos secto-
res se corresponden en el MIO con las nomenclaturas «Productos metalicos» (rama 28),
«Maquinaria y equipo mecanico» (rama 29), «<Maquinaria y material eléctrico» (rama 31) y
«Productos de la construccion» (rama 39).

Los resultados, segun se desprende del cuadro 4, muestran que, adicionalmente a la
inversion generada, la capacidad de arrastre se sitiia en torno al 32%. Sobresale el afio
2003 por ser el de mayor inversion, con un volumen de output derivado del efecto de
arrastre que supera los 88 millones de euros. Al analizar los sectores mas requeridos, ade-
mas de los directamente relacionados con la construccion de parques anteriormente deta-
llados, destacan, como recoge el propio cuadro 4, «Otros servicios empresariales» (rama
56), «Servicios de transporte por carretera» (rama 45), «Otros servicios de comercio al por
menor» (rama 42), «Servicios de intermediacion financiera» (rama 49), «Servicios de
comercio al por mayor» (rama 41) y «Energia eléctrica» (rama 6), entre los sectores mas
relevantes.
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Cuadro 4

EFECTOS DE LAS INVERSIONES EN PARQUES EOLICOS
SOBRE EL OUTPUT TOTAL DE ARAGON

Produccion  Produccion  Produccion - Produccion  Produccion  Produccion  Produccion  Produccion  Produccion  Produccion

generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada

en1996  enl1997  en1998  en1999  en2000  en200l  en2002  en2003  en2004  en2005
1 Productos agrarios ....................oovee. 12768 17.200 B.135 21795 2,630 120664 135705 165.052 145388 42,994
2 Antracita, hulla, lignitoy turba ................. 39.643 53405 71.8% 67.672 73308 374052 421335 512476 451421 133492
3 oGasmatumal L. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4 Minerales no energeticos ..................... 26303 35434 47,661 44900 48679 48579 279565 340023 299514 88571
5 Productos de refino de petrdleo ................ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6 Energia eléctrica. . ............ooooiiiin. 25222 303407 408103 384459 416824 2128492 2393819 2911499 2564632 758401
7 Distribucion urbana de gas, vapor y agua caliente . 14567 19623 26395 24865 26959 137664 154824 188306 165872 49051
8 Aguarecogidaydepuraday servicios de distrib. ... 10098 13603 18297 17237 18688 95431 107327 130537 114985 34003
9 Carne y productos cAnicos ................... 929 151 1683 1586 1.719 8778 9.872 12000 10577 3128
10 Conservas vegetales ......................... A 3 4 41 4 ) 252 307 7 80
11 Alimentos prepatados para animales ............. 1.081 1457 1.960 1846 2002 10221 1149 13981 12315 3.642
12 Otros productos alimenticios .................. 509 085 922 868 942 4808 5408 6577 5.794 1713
13 Bebidas ... 1.065 143% 1.930 1818 1971 10066 11320 13,768 12.128 3586
14 Tabaco manufacturado ....................... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
15 Productos textiles ...................oiill 948 1277 1717 1618 1.754 8.958 10.074 12.253 10.793 3.192
16 Prendasde vestir .........................l. 535 72 970 914 991 5.001 5.092 6,922 6.098 1.803
17 Cuero, marroquineria y calzado ................ 6 8 10 10 10 53 60 7 04 19
18 Productos de madera y corcho ................. 3088 49612 66732 62805 68158 348044 391430 476079 419361 124011
19 Pasta de papel y articulos de papel y carton ... 10595 14274 1919 18087 19609 100134 112616 136970 12062 35619
20 Edicion, productos impresos y material grabado ... 28196 37985 51092 48132 52184 266473 299691 364501 32075 94947
21 Productos qQUImICOS ... .........iuiiiiin, 58.237 8454 105526 99412 107781 550380 618987 752848 663156 196105
22 Productos de caucho y materias plasticas . ... 479 56300 BT TIM2 TIMT 304970 444205 54028 475902 140732
25 Cemento, CalYYEs0 ... ..vvvvnininnnn, 15.680 21132 8424 2,777 29031 148246 166726 202782 178623 52822
24 Vidrio y productos de vidtio .................. 8360 11.261 15.147 14270 15471 79.003 88851 108065 95.191 28149
25 Productos cerdmicos ..............o.ooiiii, 15.963 21505 28925 27.249 29545 150862 169668 200360 181775 53.754
26 Otros productos minerales no metilicos .......... 120180 174025 234075 220514 230077 1200836 1375020 1669945 1470993 434995
27 Productos metaldrgicos ...................... 258780 38622 468921 441753 478941 2445690 2750557 3345385 2946826 871422
28 Productos metdlicos ...............oeiiiinn, 0357050  8563.800 11518994 10.851.609 11.765.149 60.078.120 67.567.160 82.179.049 72388483  21.406.39
29 Maquinaria, equipo mecinico y aparatos domést. ... 731169 6373564 8572892 8076198  8756.090 44712518 50.286.159 61160906 53874379 15931488
30 Maquinaria de oficina y equipos informaticos . . ... 1 298 401 378 410 2092 1353 2801 2521 4
31 Maquinaria y material eléctrico ................ 10.186.230 13722316 18457480 17388.095 18851907 96.260.279 108260356 131.679.742 115991811 34300575
32 Material electronico y aparatos de sonido e imagen . 7509 10.115 13.606 12818 13.807 70.962 79.808 97.067 85.503 25.084
33 Equipo médico, de precision, Gptica y relojeria .. .. 164 21 298 280 304 1552 1.746 213 1870 553
34 Vehiculos de motor, remolques y semirremolques .. 1259 1696 2281 2149 2330 11.898 13381 16275 14336 4239
35 Otro material de transpotte ................... 202 g 367 345 374 1912 2150 2615 2303 081
36 Muebles .............oooviiiiiii 3.330 4486 6.0%3 5.084 6.162 31.468 35301 4,044 37916 11212
37 Otras manufacturas ...............ooooiinn. 763 1.028 1382 1302 1412 7.210 8.109 9.862 8.087 2569 I
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Cuadro 4

EFECTOS DE LAS INVERSIONES EN PARQUES EOLICOS
SOBRE EL OUTPUT TOTAL DE ARAGON (continuacion)

Produccion  Produccion  Produccion  Produccion  Produccion  Produccion — Produccion  Produccion - Produccion  Produccion

generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada  generada

en 1996 enl997  enl998  en1999  en2000  en200!  en2002  en2003  en2004  en2005

38 Servicios de reciclaje de materiales ............. 1541 2076 2792 2630 2852 14563 16378 19920 17547 5.189
39 Productos de la construccion .................. 2748555 3702699 4980390 4691837 5080818 25975572 29213558 35531202 31298121  9.255.339
40 Comercio de vehiculos y carburantes; teparaciones .~ 121112 163.156 219456 200741 224146 1144588 1287267 1565648 1379.021 407827
41 Servicios de comercio al por mayor ............. 5227 39786 457035 430356 400.802 2383700 2680841 3200592 2872135 849335
42 Otros servicios de comercio al por menor ... M4 467748 029153 592702 642598 3281394 3690436 4488520 393771 1169.191
43 Servicios de hostelerfa y restauracion ............ 39203 52812 TL0%6 60921 7234 370494 416678 506788 446411 132011
44 Servicios de transporte por ferrocartil ........... 8518 11475 1543 14541 15765 80504 90339 110119 96999 28684
45 Servicios de transporte por carretera ............ 41130 594205 799329 753017 810410 4168954 4088036 5702587 5023198 1485437
46  Servicios de transporte aéreo y maritimo ......... 9203 12398 16676 15710 170% 86976 97818 118971 104797 30990
47 Otros servicios telacionados con el transporte . ... 186364 251059 337692 318127 344908 1761255 1980805 2409168 2122147 627552
48 Servicios postales y telecomunicaciones .. ... 166241 23950 301228 283776 307660 1571078 1766921 2149030 1893001  559.790
49 Servicios de intermediacion financiera ........... 37490 427705 575293 541962 587587 3.000.480 3374505 4104266 3615296  1.069.099
50 Servicios de seguros y planes de pensiones ....... 20460 35646 47946 45168 48971 250006 281238 342058 301306  89.101
51 Servicios auxiliares a la intermediacion financiera .. 9.283 12505 16821 15846 17180  &7730 98666 120003 105706 31259
52 Servicios inmobiliarios ....................... 148228 199684 208589 253028 274329 1400847 1575470 1916177 1687889 499135
53 Alquiler de bienes muebles ................... 78204 105352 141706 133495 14473 739075 831204 1010958 890516 263339
54 Servicios de informdtica ...................... 16711 2511 30.280 28525 30927 157925 177611 216021 190285 56.270
55 Servicios de investigacion y desarrollo ........... 12152 16370 22019 2074 22490 11484 129139 157090 138375 40.920
56 Otros servicios empresariales .................. 047443 1276342 1716770 1617304 1753456 8.953.93% 10.070.086 12247815 10.788.647  3.190.370
57 Servicios de educacion de mercado ............. 18.488 24900 33.500 31559 3206 17473 196505 238999 210525 62.256
58 Servicios sanitarios y sociales de mercado ... 677 4000 59212 5781 60477 308823 347319 422429 372100 110036
59 Servicios de saneamiento piblico de mercado . ... 359 18260 24569 23146 2509 128144 14418 175284 154401 45659
00 Servicios recreativos y culturales de mercado . ... 7994 10769 14485 Bodo 14795 5550 84968 103342 9L031 26919
61 Otros servicios personales .................... 1.641 2211 2974 2802 3.038 15512 17446 21219 18691 5527
02 Servicios de asociaciones de no mercado ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
03 Servicios de Administracion Piblica ............. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
04 Servicios de educacion de no mercado .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
05 Servicios sanitarios y sociales de no mercado .. ... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
06 Servicios de saneamiento publico de no mercado .. . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
07 Servicios recreativos y culturales de no mercado . .. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
08 Servicios de los hogares ...................... 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL ..o, 28176858 37.958.279 51.056.55% 48098451 52.147.605 200.289.028 299.483.298 304.248.737 320.853.230 94.881.269
Sobre sectores directamente relacionados ....... 21345063 28754808 38677318 30436441 39503832 201724265 226.870.209 275932540 243.058.761 71.876.240
Ffectos de arrastre en Aragon .................. 6831796 9203411 12379235 11662010 12643772 04.504.760 72.013.080 88316197 77.794469 23.005.029

Porcentaje de efecto de arrastre en Aragon = 32%

I Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia Elica de Aragon y de Ibercaja (2003).
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Se observa en el grafico 1 que el citado 32% de arrastre sobre la economia regional
es una media ponderada de los efectos de arrastre individuales de las cuatro ramas im-
plicadas especialmente en el proceso de instalacion de los parques edlicos: la rama 39
(productos de la construccion) presenta una capacidad de arrastre en torno al 52%,
las ramas 28 (productos metalicos) y 29 (maquinaria y equipo mecanico) alrededor del
33%, mientras que la rama 31 (maquinaria y material eléctrico) se sitda proxima al 27%.
Ello significa que, si en los Planes Eolicos Estratégicos se varia el requerimiento de
demanda regional del actual 75,5%, el efecto sobre el output aragonés dependera de a
qué sectores se les aplica la citada modificacion, resultando mas afectado el output si el
sector mas implicado es «Construccion», y menos afectado si lo es «<Maquinaria y material
eléctrico».

Grafico 1
EFECTOS DE ARRASTRE INDIVIDUALES
%
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RAMAS DEL MIO

Ha de puntualizarse que este efecto de arrastre ha sido medido a través de la matriz
inversa de los inputs regionales, que recoge tinicamente el efecto sobre la economia arago-
nesa. Utilizando la matriz inversa de los inputs totales se obtendria el efecto de arrastre
generado fuera de Aragén como consecuencia de la inversion en parques eolicos instalados
en la Comunidad Auténoma. Este efecto de arrastre sobre otras economias, unido al 25% ini-
cial de inversion demandada fuera de Aragon tal como se desprendia de las cifras del cua-
dro 3, produciran sobre la economia aragonesa un segundo efecto de arrastre que, aunque
de dificil medicion, habria que adicionar al 32% mencionado.
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Comparando la inversion edlica en Aragén con algunas macromagnitudes regionales, se
obtiene su importancia relativa. Al respecto, se aprecia en el cuadro 1 que, durante el
periodo 1996-2000, dicha inversion eélica pudo suponer un 0,21% del VAB regional, un
0,90% del VAB industrial aragonés y un 3,18% del VAB conjunto de los sectores mas direc-
tamente relacionados con la inversiéon en parques eolicos («Metalurgia y productos metali-
cos», «Maquinaria y equipo mecanico» y «Equipo eléctrico y electronico»). Dichas ratios
experimentaran un significativo incremento en el periodo 20012004, de forma que esti-
mando crecimientos del output regional basados en las previsiones de Hispalink (2003), la
inversion en parques puede suponer un 1,18% del VAB aragonés, un 5,32% del VAB indus-
trial y hasta un 18,77% del VAB conjunto de los sectores relacionados, destacando, como se
ha sefialado, el afio 2003, al alcanzar este ltimo porcentaje el 21,48%.

De acuerdo con las estimaciones recogidas en el cuadro 1, por cada 100 MW instalados
para la generacion de energia edlica, el esfuerzo inversor durante el periodo 2001-2004 sig-
nificara un 0,33% del VAB regional, un 1,5% del VAB industrial y un 5,28% del VAB de los
tres sectores relacionados citados anteriormente 2.

El modelo input-output de demanda permite, asimismo, evaluar el impacto de la inver-
sion eolica sobre el empleo regional, tanto directo como indirecto. Con el fin de estimar
dicho impacto, se ha calculado para cada una de las 68 ramas de actividad del MIO Ia rela-
cion entre la produccion total y el nimero de puestos de trabajo equivalentes a tiempo
completo (PTEATC). El cociente resultante se ha aplicado a la producciéon obtenida en el
cuadro 4 para cada rama a lo largo de los afos analizados. El resultado, incluido en el cua-
dro 5, indica que la contribucion al empleo es importante a lo largo del periodo 1996-2000
-con un promedio de 538 puestos de trabajo-. Sin embargo, aumenta de forma notable a
partir del 2001 -por el mayor esfuerzo inversor realizado- con un promedio de 3.870 PTE-
ATC hasta el 2004. Por cada 100 MW de potencia edlica que se instale se ocuparin en Ara-
gon 1.086 personas (empleos directos e indirectos).

2 Adviértase en el cua-
dro 2, que la contribucion
al output por cada 100
MW instalados es decre-
ciente con el tiempo de-
bido, entre otros factores,
a que los avances tecnolo-
gicos reducen el coste por
MW instalado y a la evolu-
cion de la inversion en
parques en comparacion
con la evolucion del out-
put regional.
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I Cuadro 5 I
EFECTOS DE LA INVERSION EN PARQUES EOLICOS SOBRE EL EMPLEO DE ARAGON
Produccion

1999 Puestos

Drecios  de trabajo

basicos - equivalentes Produc.

(miles de ~ atiempo ~ Total/ ~ Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo

euros)  completo empleo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
1 Productos agrarios ................... 1834397 32087 56121 0,2 03 04 04 04 22 24 29 26 08
2 Antracita, hulla, lignito y turba ... 153075 1291 118658 03 05 06 06 06 32 36 43 38 11
3 Gasmatural ... 0 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4 Minerales no energeticos .............. 90986 050 13995 02 03 03 03 03 18 20 24 21 0,0
5 Productos de refino de petroleo ... 0 0 000 0,0 0,0 00 00 00 00 00 0,0 0,0
0 Energia eléctrica .................... 741374 141 51450 04 0,0 08 07 08 41 7 57 50 15
7 Distrib. urbana de gas, vapor y agua caliente 622 129 3135 00 01 01 01 01 04 04 05 03 01
8 Agua recog, y depur. y servicios de distrib. 104.966 %52 110295 01 01 02 02 02 09 10 12 10 03
9 Carne y productos cArnicos ............ 50.19 3781 145505 00 00 0,0 00 00 01 01 01 01 00
10 Conservas vegetales .................. 146.154 847 1725% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
11 Alimentos preparados para animales ... 331665 B0 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
12 Otros productos alimenticios ........... 711346 5691 125004 00 00 00 00 00 00 00 01 00 00
13 Bebidas ............oooeviiinnn, 194421 918 211718 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,0
14 Tabaco manufacturado ................ 0 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
15 Productos textiles ................... 88442 149 59103 00 00 00 00 00 02 02 02 02 01
16 Prendas de vestit .................... 152,056 5505 27520 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 02 02 03 0,2 0,1
17 Cuero, marroquinerfa y calzado ... 182017 2057 68515 00 0,0 0,0 00 00 00 00 00 00 0,0
18 Productos de maderay corcho ... 2098 Al 274 05 07 09 09 09 48 54 65 58 17
19 Pasta de papel y articulos de papel ycarton 617779 2612 236561 00 01 01 01 01 04 05 06 05 02
20 Edicion, produc. impresos y mat. grabado . 156631 198 891 04 05 0,0 06 07 34 38 40 {1 12
21 Productos quimicos ................. LTI 3468 15627 04 05 7 06 07 35 40 48 42 13
2 Productos de caucho y materias plisticas ..~ 311197 3495 89041 05 06 09 08 09 44 50 (| 53 16
3 Cemento, cAl YYEs0 .........ovevvnn, 84377 87193304 0,1 0,1 0,1 01 02 08 09 10 09 03
24 Vidrio y productos de videio ........... 01348 59 103927 01 01 0,1 01 01 08 09 10 09 03
25 Productos ceramicos ................. 02.241 0TI 02 03 04 03 04 19 22 26 23 07
26 Otros productos minerales no metdlicos .. 258267 2579 100138 13 17 23 22 24 122 137 167 147 43
7 Productos metaldrgicos ............... 408940 2058 15382 17 23 30 29 31 159 179 17 192 57
28 Productos metdlicos .................. N6 10120 7312 891 120,1 1615 1522 165,0 8425 o475 11524 10151 300,2
29 Mag, equipo mec. y aparatos domésticos . 1365089 13319 102489 462 622 86 788 B4 HB63 407 968 95T 154
30 Maquinaria de oficina y equipos inform. . 7.093 9 90242 0 00 0,0 00 00 00 00 00 00 00
31 Maguinaria y material eléctrico ......... B4l 1024 9145 114 1501 019 1902 2062 1030 11842 14403 12687 3752
32 Material electronico y apar. sonido ¢ imagen 155,304 1822 829 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 08 0,9 11 10 03
33 Equipo médico, de prec., dptica y relojerta 03.004 033 100607 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
34 Vehiculos e motor,remol. y semirremol. . 4083405 16657 245046 00 00 00 00 00 00 01 01 01 00
35 Otro material de transporte ............ 121817 842 144762 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
30 Muebles ........ooooiiiiie 57559 570 9815 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 03 04 05 04 0,1

I 37 Otras manufacturas .................. 50.094 104 4942 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 02 0,2 0,2 0,1 I
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Cuadro 5
EFECTOS DE LA INVERSION EN PARQUES EOLICOS SOBRE EL EMPLEO DE ARAGON (continuacién)

Produccion
1999

Drecios  de trabajo
basicos - equivalentes Producc.

Puestos

(milesde atiempo  Total/ ~ Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo  Empleo
euros)  completo  empleo 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
38 Servicios de reciclaje de materiales ... 7932 09 115627 00 00 00 00 00 01 01 02 02 00
39 Productos de la construccion ........... 2766572 39299 70398 390 526 707 06,0 723 3690 41500 5047 4446 131
40 Comercio de vehiculos y carbur; repar. ... 786501 9619 81763 15 20 27 25 27 140 157 191 169 50
41 Servicios de comercio al por mayor ... 1160894 2077 B 47 0.4 85 81 87 446 50,2 01,0 53,7 159
42 Otros servicios de comercio al por menor . 1261482 38070 3136 105 141 19,0 179 194 9.0 1114 1355 1193 33
43 Servicios de hostelerfa y restauracion ... . 1877480 23478 7997 05 07 09 08 09 46 52 03 50 17
44 Servicios de transporte por ferrocarril ... oL 1293 47307 02 02 03 03 03 17 19 23 2 0,0
45 Servicios de transporte por carretera . ... 786486 14867 2902 83 112 151 142 154 788 86 1078 9,0 281
40 Servicios de transporte aéreo y maritimo . . 13229 5 2602480 00 00 01 01 0,1 03 04 05 04 01
47 Otros servicios relacion.con el transporte . 276862 2383 116192 16 22 29 27 30 152 170 207 183 54
48 Servicios postales y telecomunicaciones .. 432953 5321 81361 20 28 37 33 38 193 17 204 B3 09
49 Servicios de intermediacion financiera ...~ 847211 8.108 104496 30 | 53 5 50 87 33 393 340 102
50  Servicios de seguros y planes de pensiones 192,000 2002 95909 03 04 05 05 05 26 29 36 BA! 09
51 Servicios auxiliares a la interm. financiera . 93338 1205 73808 01 0.2 0,2 0,2 02 12 13 10 14 04
52 Servicios inmobiliarios ................ 1659.295 3969 418095 04 05 06 06 07 34 38 46 40 12
53 Alquiler de bienes muebles ............ 137676 1582 87038 09 12 16 15 17 85 95 116 10,2 30
54 Servicios de informdtica .............. 132962 23010 517 03 04 05 05 05 27 31 37 33 10
55 Servicios de investigacion y desarrollo . ... 41103 80 4673 03 04 05 04 05 25 28 34 30 09
50 Otros servicios empresariales ... 130023 7791 4678 23 213 367 346 315 1914 2152 218 30,6 082
57 Servicios de educacién de mercado ... 200403 6461 41699 04 06 08 08 08 42 47 J 50 15
58 Servicios sanitarios y sociales de mercado . 404742 8290 48821 07 09 12 1,1 12 03 71 87 76 23
59 Servicios e sancam, publico de mercado . 106257 1237 $934 02 02 03 03 03 15 17 20 18 05
00 Servicios recreativos y cultur. de mercado . 371829 4081 91110 0,1 0,1 0,2 0,1 0,2 08 0,9 11 10 03
01 Otros servicios personales ............. 14405 4717 30540 0l 01 01 0,1 0,1 05 06 07 06 02
02 Servicios de asociac. de no mercado ... 14883 95 16 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
03 Servicios de Administracion Pablica ... .. 1348444 40013 3B700 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
04 Servicios de educacion de no mercado ... 54809 16756 371 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
05 Servicios sanit. y sociales de no mercado . . 00313 20127 42605 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
00 Servicios de sancam,. pab. de no mercado . 46.8% 5213616 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
07 Servicios recreat. y cult. de no mercado . .. 93,838 149 0348 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00
08 Servicios de los hogares ............... 130657 9143 14290 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTAL .o 331409 459802 74628 399 470 032 5% 045 3.295 3,706 4507 3970 1174
Promedio empleo 19962000 ... 538
Promedio empleo 20012004 ........... 3870
Empleo cada 10MW ................ L1118 1142 1.080 1.010 1056 1073 1.064 1.098 L1112 L1112
Promedio (1996-2005) empleo por cada 100 MW 1,086

I Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia E6lica de Aragon y de Ibercaja (2003).
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Adviértase que estas estimaciones implican que la productividad del factor trabajo se
mantiene constante en todos los sectores a lo largo de los anos estudiados. Si se supone que
la productividad varia, las cifras de empleo estimadas se alteraran de forma proporcional a
tales modificaciones. En concreto, entre 1996 y 2000, la productividad laboral del conjunto
de la economia aragonesa crecio, en términos nominales, entre un 3 y un 4% anual. Exten-
diendo este supuesto para los afios posteriores al 2000, el empleo estimado se reduciria en
dichos porcentajes.

Los sectores en los que mas empleo se genera como consecuencia de la inversion en par-
ques edlicos, ademas de los directamente relacionados con la construccion detallados en el
cuadro 3, son «Otros servicios empresariales» (rama 56), «Otros servicios de comercio al por
menor (rama 42), «Servicios de transporte por carretera» (rama 45), «Servicios de comercio
al por mayor» (rama 41), «Servicios de intermediacion financiera» (rama 49) y «Servicios pos-
tales y de comunicaciones» (rama 48).

Durante el subperiodo 1996-2000, de menor ritmo inversor, el empleo generado por la
construccion de parques pudo representar el 0,11% del empleo aragonés, el 0,51% del
empleo industrial y el 1,70% del empleo de los sectores relacionados. Estas cifras se incre-
mentaran considerablemente en el periodo 2001-2004, ya que el mayor esfuerzo inversor
repercutird en una mayor creacion de empleo. Para realizar las comparaciones, se han obte-
nido estimaciones del empleo regional partir de las previsiones de output efectuadas en el
cuadro 1, suponiendo que la productividad del trabajo durante el periodo 2001-2004 crezca
al mismo ritmo que para el periodo previo 1996-2000. Realizados dichos calculos, se
observa en el cuadro 6 que el empleo generado por la inversion en parques edlicos puede
significar entre 2001 y 2004 un 0,73% del empleo total aragonés, un 3,22% del empleo
industrial y el 10,35% del empleo de los sectores relacionados.

I Cuadro 6 |
PORCENTAJE DE EMPLEO GENERADO POR LA INVERSION
EN PARQUES EOLICOS SOBRE EL EMPLEO ARAGONES
Promedio  Promedio
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 19962000 2001-2004
Empleo total Aragon ... 462300 473700 476700 479500 491700 511090 523256 534190 546388 598865
Empleo total industtia Aragon .................... 97300 101500 106200 108900 112400 115440 117569 121356 125.264 129299
Empleo total sectores relacionados ................ 28500 20700 31300 33000 34001 35386 36301 37931 39.660 41467
Empleo inversion edlica/ empleo total .............. 0,08 0,10 0,13 0,12 0,13 0,64 0,71 0,84 0,73 0,21 0,11 0,73
Empleo inversion edlica/ empleo industeial .......... 036 0,46 059 0,55 0,57 28 315 371 317 091 051 302
Empleo inversion edlica/ empleo sectores relacionados . 1,2 1,58 2,02 1,80 1,89 931 10,21 1188 10,01 283 L0 1035
I Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia E6lica de Aragon, INE e Hispalink. I
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En el grafico 2 se muestra que la capacidad de generar empleo a través del efecto de arras-
tre no es la misma para cada uno de los principales sectores implicados en el proceso de
instalacion de los parques eodlicos: la rama 39 («Productos de la construccion») genera 22
empleos por cada millon de euros de inversion; la rama 28 («Productos metalicos»), 19
empleos; la rama 31 (Maquinaria y material eléctrico»), 15 empleos; mientras que la rama
29 («Maquinaria y equipo mecanico») genera 14 empleos. Ello significa que, si en los Planes
Edlicos Estratégicos se modifica el requerimiento de demanda regional por debajo del actual
75,5%, el efecto sobre el empleo aragonés dependera de a qué sectores se les aplica la citada
variacion, resultando mas afectado el empleo si el sector mas implicado es «Construccion»
y menos afectado si lo es el de <Maquinaria y equipo mecanico».

Grafico 2
EMPLEO POR CADA MILLON DE EUROS
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Al igual que ocurria con el output, utilizando la matriz inversa de los inputs totales se
obtendria el efecto en el empleo generado fuera de Aragén como consecuencia de la inver-
sion en parques eoélicos instalados en la Comunidad Auténoma. Este efecto de arrastre en
otras economias, unido al 25% inicial de inversion demandada fuera de Aragon, producira
sobre la economia aragonesa un segundo efecto de arrastre sobre el empleo, de dificil medi-
cion, que habria que sumar al anterior.

El hecho de que la inversion en parques eodlicos aparezca con elevado protagonismo en
los efectos de arrastre sobre el output y el empleo regionales debe llevarnos a la reflexion
de que si el proceso inversor no tiene continuidad mas alla del afio 2005, la economia ara-
gonesa podria resentirse de forma importante de esa falta de demanda sobre las empresas
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proveedoras y sobre el conjunto de la economia regional a través de la capacidad de arras-
tre. Podria incluso darse un efecto de deslocalizacion de empresas, que se ubicarian en otras
comunidades autéonomas que desearan continuar con el proceso inversor en parques eoli-
cos, dado que -como hemos sefialado- los planes de energia edlica suelen exigir que una
parte importante de la inversion sea demandada a empresas instaladas en la propia region.

III. Aplicacion del MIO para la estimacion del producto
y empleo derivados de la generacion de energia edlica

El MIO utilizado puede emplearse para cuantificar el efecto de la actividad generadora de
energia eléctrica sobre la produccion y empleo aragoneses, una vez que los parques eolicos
se encuentran instalados y en funcionamiento. Para ello, se ha partido de las Cuentas de
Pérdidas y Ganancias de las empresas vinculadas a la generacion de energia edlica corres-
pondientes al ejercicio 2001, las ultimas disponibles y facilitadas por varias de las empresas
integrantes de la Asociacion de Promotores de Energia Edlica de Aragon. Dado que algunas
empresas, debido a su estructura organizativa, no han podido facilitar todos los datos nece-
sarios, se ha optado por suponer que eran proporcionales a los de las empresas que si los
habian aportado.

De las citadas cuentas se extrae el total de consumos intermedios efectuados por el
conjunto de empresas, consumos que se han distribuido entre las 68 ramas de actividad,
utilizando una ponderacion similar a la que se emplea en el MIO para el sector «Produc-
cion y distribucion de energia eléctrica» (rama 6), aunque modificada para tener en
cuenta la especificidad de la energia edlica dentro de esta rama mas general. Por ello, se
adaptaron los sectores «Antracita, hulla, lignito y turba» (rama 2), «Energia eléctrica» (rama
6), Servicio de transporte por carretera» (rama 45) y «Servicios de Investigacion y Desa-
rrollo» (rama 55).

La demanda de inputs intermedios se aproximé en el 2001 a los siete millones de
euros. Como recoge el cuadro 7, al aplicar dicha demanda al conjunto de las ramas del
MIO -para evaluar el arrastre que dicha demanda de consumos intermedios produce
sobre la economia regional-, la produccion se incrementa hasta superar los diez millones
de euros. Por tanto, el efecto de arrastre alcanza un 54% de la demanda original de inputs
intermedios, porcentaje superior al estimado en el apartado anterior para la inversion en
parques eolicos.
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I Cuadro 7
EFECTOS DE LA GENERACION DE ENERGIA EOLICA SOBRE EL OUTPUT ARAGONES. Afio 2001
Coef. técnicos Produccion
inputs Estructura  Distrib. cons.  Produccion por cada
Sectores regionales porcentual intermedios  generada 1.000 MW
1 Productos agrarios ......................... 0,0000 0,0000% 0 9.758 17.322
2 Antracita, hulla, lignitoy turba . ............... 0,0000 0,0000% 0 21.100 37.455
3 Gasnatural ... 0,0000 0,0000% 0 0 0
4 Minerales no energéticos .................... 0,0000 0,0000% 0 4414 7.836
5 Productos de refino de petroleo ............... 0,0000 0,0000% 0 0 0
6 Energiaeléctrica ....................... ..., 0,0001 0,1666% 11.140 119.904 212.845
7 Distribucion urbana de gas, vapor y agua caliente . . 0,0001 0,2076% 13.877 19.996 35.495
8 Agua recogida y depurada y servicios de distribucion 0,0000 0,0000% 0 6.123 10.869
9 Carne y productos CArnicos .................. 0,0000 0,0000% 0 3.921 6.961
10 Conservas vegetales ........................ 0,0000 0,0000% 0 95 168
11 Alimentos preparados para animales . ........... 0,0000 0,0000% 0 827 1.467
12 Otros productos alimenticios ................. 0,0000 0,0000% 0 2.695 4.785
13 Bebidas ........... ... i 0,0000 0,0000% 0 4.858 8.024
14 Tabaco manufacturado ...................... 0,0000 0,0000% 0 0 0
15 Productostextiles .......................... 0,0000 0,0576% 3.849 4558 8.091
16 Prendasdevestir........................... 0,0000 0,0024% 164 941 1.671
17 Cuero, marroquineria y calzado ............... 0,0000 0,0000% 0 14 24
18 Productos de maderaycorcho ................ 0,0001 0,2384% 15.937 22.003 39.058
19 Pasta de papel y articulos de papel y carton . . . . .. 0,0015 2,4872% 166.289 174.910 310.488
20 Edicion, productos impresos y material grabado . . . 0,0002 0,3450% 23.008 73.752 130.919
21 Productos quimicos . ....................... 0,0002 0,2701% 18.059 25.425 45.133
22 Productos de caucho y materias plasticas . ....... 0,0000 0,0000% 0 3.415 6.063
23 Cemento, cAly VeSO ...t 0,0000 0,0000% 0 2322 4123
24 Vidrio y productos de vidrio .................. 0,0000 0,0000% 0 1.141 2.025
25 Productos CEramicos . ... .................... 0,0000 0,0000% 0 2.341 4.155
26 Otros productos minerales no metalicos ......... 0,0000 0,0000% 0 19.583 34.762
27 Productos metalirgicos . .. ... 0,0000 0,0515% 3.446 22.844 40.551
28 Productos metalicos .. ............... .. 0,0037 6,2000% 414516 494.580 877.942
29 Maquinaria, equipo mecanico y aparatos domésticos 0,0043 7,1401% 477373 541.694 961.575
30 Maquinaria de oficina y equipos informaticos . . . .. 0,0000 0,0760% 5.079 6.125 10.873
31 Maquinaria y material eléctrico . ............... 0,0025 4,1745% 279.096 315.812 560.606
32 Material electronico y aparatos de sonido e imagen 0,0000 0,0000% 0 886 1.573
33 Equipo médico, de precision, optica y relojeria . . . . 0,0000 0,0000% 0 488 866
34 Vehiculos de motor, remolques y semirremolques . . 0,0000 0,0025% 165 1.092 1.939
35 Otro material de transporte . . ................. 0,0000 0,0001% 5 385 683
I 36 Muebles ..............iiiiiii 0,0000 0,0000% 0 823 1.460
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I Cuadro 7 |
EFECTOS DE LA GENERACION DE ENERGIA EOLICA SOBRE EL OUTPUT ARAGONES. Afio 2001 (continuacion)
Coef. técnicos Produccion
Sectores inputs Estructura  Distrib. cons.  Produccion por cada
regionales porcentual intermedios ~ generada 1000 MW
37 Otras manufacturas ......................... 0,0000 0,0000% 0 1.841 3.268
38 Servicios de reciclaje de materiales ............. 0,0000 0,0036% 240 413 734
39 Productos de la construccion . ................ 0,0021 3,4656% 231.706 401.331 712.414
40 Comercio de vehiculos y carburantes; reparaciones 0,0007 1,1108% 74.268 175.291 311.164
41 Servicios de comercio al por mayor ............ 0,0006 0,9384% 62.740 113.705 201.841
42 Otros servicios de comercio al por menor . . ... .. 0,0028 4,6918% 313.685 366.876 651.252
43 Servicios de hosteleria y restauracion ........... 0,0013 2,2473% 150.250 178.922 317.610
44 Servicios de transporte por ferrocarril . . ...... ... 0,0003 0,4677% 31.271 32.804 58.232
45 Servicios de transporte por carretera .. ......... 0,0060 9,9716% 0666.677 774.668  1.375.134
46 Servicios de transporte aéreo y maritimo .. ...... 0,0001 0,2239% 14.969 18.043 32.028
47 Otros servicios relacionados con el transporte . . . . 0,0016 2,6680% 178.378 254.429 451.644
48 Servicios postales y telecomunicaciones . . ... .... 0,0051 8,5296% 570.271 723.247  1.283.855
49 Servicios de intermediacion financiera .......... 0,0035 5,8745% 392.757 1.986.286  3.525.910
50 Servicios de seguros y planes de pensiones . . . .. .. 0,0010 1,5842% 105.918 141.112 250.491
51 Servicios auxiliares a la intermediacion financiera . . 0,0001 0,1230% 8.223 53.464 94.905
52 Servicios inmobiliarios ...................... 0,0002 0,2544% 17.011 152.754 271.158
53 Alquiler de bienes muebles ................... 0,0016 2,7037% 180.765 218.143 387.232
54 Servicios de informatica ..................... 0,0007 1,1505% 76.922 120.424 213.768
55 Servicios de investigacion y desarrollo . ......... 0,0044 7,2866% 487.169 501.417 890.079
56 Otros servicios empresariales ................. 0,0137 22,8804% 1.529.733 1.940.747 3.445.073
57 Servicios de educacion de mercado . ........... 0,0007 1,2346% 82.541 92.247 163.750
58 Servicios sanitarios y sociales de mercado . .. . .. .. 0,0006 1,0143% 67.816 84.657 150.277
59 Servicios de saneamiento publico de mercado . . .. 0,0001 0,1410% 9.428 19.329 34311
60 Servicios recreativos y culturales de mercado . . .. . 0,0000 0,0148% 987 13.106 23.265
61 Otros servicios personales ................... 0,0000 0,0000% 0 3.779 6.708
62 Servicios de asociaciones de no mercado ........ 0,0000 0,0000% 0 0 0
63 Servicios de Administracion Pablica ............ 0,0000 0,0000% 0 0 0
64 Servicios de educacion de no mercado .......... 0,0000 0,0000% 0 0 0
65 Servicios sanitarios y sociales de no mercado . . ... 0,0000 0,0000% 0 0 0
66 Servicios de saneamiento publico de no mercado . . 0,0000 0,0000% 0 0 0
67 Servicios recreativos y culturales de no mercado . . . 0,0000 0,0000% 0 0 0
68 Servicios de los hogares ..................... 0,0000 0,0000% 0 0 0
Total ... 0,0600  100,0000% 6.685.787 10.277.862  18.244.510
Porcentaje de efecto de arrastre en Aragon = 54%
I Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia Edlica de Aragon y de Ibercaja (2003). I
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Ha de precisarse que, para calcular la contribucion al output regional de la actividad
generadora de energia edlica, debe anadirse al efecto de arrastre sefialado el VAB generado
por las propias empresas, que para el aiio 2001 se puede estimar en torno a 62 millones de
euros (para los 563 MW instalados). Este volumen de VAB se destina a dotar fondos de amor-
tizacion para la reposicion de los equipos productivos, a la remuneracion del capital ajeno,
a la remuneracion del capital propio, al pago de alquileres y de otros impuestos indirectos.
La parte dedicada a la dotacién de fondos de amortizaciéon supone el mayor porcentaje de
dicho VAB, lo cual garantiza la reposicion futura de los aerogeneradores y del conjunto
de los componentes de un parque e6lico y, por tanto, una repeticion del proceso inversor
cuando acabe la vida til de los mismos o sufran un proceso de obsolescencia que obligue
a su renovacion.

Para disponer de una medida estandar sobre la capacidad de arrastre derivada de la gene-
racion de energia eléctrica por parte de las empresas e6licas, se ofrece en el cuadro 7 la pro-
duccion generada por cada 1.000 MW instalados. Tal produccion supera los 18 millones de
euros, con especial incidencia en los sectores «Servicios de intermediacion financiera»
(rama 49), «Otros servicios empresariales» (rama 56), «Servicios de transporte por carretera»
(rama 45) y «Servicios postales y telecomunicaciones» (rama 48), por citar los mas relevantes.

Al igual que sucedia con el apartado destinado a los efectos de la inversion, el MIO per-
mite evaluar el impacto de la generacion de energia eléctrica sobre el empleo regional, tanto
directo como indirecto. Para ello, se ha aplicado a la produccion obtenida en el cuadro 7 las
ratios produccion/empleo, que relacionan, para cada rama de actividad, la produccion total
y el nimero de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo (PTEATC). El resultado
puede verse en el cuadro 8, en el cual, a los 152 trabajadores empleados en el conjunto de
la economia aragonesa como consecuencia de la demanda de consumos intermedios por
parte de las empresas eélicas, es necesario afiadir 90 trabajadores empleados en la propia
actividad de generacion de energia eléctrica (cifra que, de acuerdo con las empresas pro-
motoras, se ha calculado suponiendo 4 trabajadores por cada 25 MW instalados). Dentro de
los 152 empleos creados indirectamente, destacan los 42 del sector «Otros servicios empre-
sariales» (rama 56), los 19 del sector «Servicios de intermediacion financiera» (rama 49), los
15 del sector «Servicios de transporte por carretera» (rama 45), los 11 del sector «Otros ser-
vicios del comercio al por menor» (rama 42), ademas de otros 11 en el sector «Servicios de
investigacion y desarrollo» (rama 55).

Al introducir una medida estandar de generaciéon de empleo, se observa en el cuadro 8
que por cada 1.000 MW de potencia instalada en funcionamiento se crean 270 empleos, a
los cuales habria que afiadir 160 trabajadores derivados de la propia actividad de generacion
de energia eléctrica (suponiendo la misma ratio de 4 trabajadores por cada 25 MW).
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Cuadro 8 |
EFECTOS DE LA GENERACION DE ENERGIA EOLICA SOBRE EL EMPLEO ARAGONES. Afio 2001
Ratio Empleo
Sectores Produccion Produccion/ Empleo por cada
generada Empleo generado 1.000 MW
1 Productos agrarios .. ..............c.ooeiuiieainni... 9.758 56.121 0,2 03
2 Antracita, hulla, lignitoy turba . .............. ... ..., 21.100 118.658 0,2 0,3
3 Gasnatural ... 0 0,0
4 Minerales N0 energéticos .................oooiiiii... 4414 139.935 0,0 0,1
5 Productos de refino de petrdleo . ...................... 0 0,0
6 Energia €léctrica . ...t 119.904 514.450 0,2 0,4
7 Distribucion urbana de gas, vapor y agua caliente ......... 19.996 351.375 0,1 0,1
8 Agua recogida y depurada y servicios de distribucion . . . . . .. 6.123 110.293 0,1 0,1
9 Carne y productos CAMNICOS ... ..........cveeiiiii.n 3.921 145.505 0,0 0,0
10 Conservasvegetales .....................covviuunn. 95 172.535 0,0 0,0
11 Alimentos preparados para animales .. .................. 827 441.690 0,0 0,0
12 Otros productos alimenticios ......................... 2.695 125.004 0,0 0,0
13 Bebidas ....... ... ... . 4.858 211.718 0,0 0,0
14 Tabaco manufacturado ................. ... ... ... .... 0 0,0
15 Productos textiles . .. ................c. ... 4.558 59.103 0,1 0,1
16 Prendasde vestit . ................ ..o, 941 27.520 0,0 0,1
17 Cuero, marroquineria y calzado ....................... 14 68515 0,0 0,0
18 Productos de maderaycorcho ........................ 22.003 72.714 0,3 0,5
19 Pasta de papel y articulos de papel y cartén . ............. 174.910 236.561 0,7 1,3
20 Edicion, productos impresos y material grabado . . ......... 73.752 78.971 0,9 1,7
21 Productos qUIMICOS .. ... .......oureiiiiiiii.. 25.425 156.217 0,2 03
22 Productos de caucho y materias plasticas . ............... 3.415 89.041 0,0 0,1
23 Cemento, CALYYESO ... ovv ot et 2322 193.304 0,0 0,0
24 Vidrio y productos de vidrio ............ ... ... ..., 1.141 103.927 0,0 0,0
25 Productos CEramiCos . ................oouiiiiiininin. 2.341 77.977 0,0 0,1
26 Otros productos minerales no metalicos . ................ 19.583 100.138 0,2 0,3
27 Productos metalirgicos .................oiiiiia.. 22.844 153.832 0,1 03
28 Productos metalicos ... ... 494.580 71.312 6,9 12,3
29 Maquinaria, equipo mecanico y aparatos domésticos . . .. ... 541.694 102.489 53 9,4
30 Maquinaria de oficina y equipos informaticos . ............ 6.125 90.242 0,1 0,1
31 Maquinaria y material eléctrico ....................... 315.812 91.425 3,5 6,1
32 Material electronico y aparatos de sonido e imagen ........ 886 85.229 0,0 0,0
33 Equipo médico, de precision, optica y relojeria ........... 488 100.607 0,0 0,0
34 Vehiculos de motor, remolques y semirremolques . ... ..... 1.092 245.146 0,0 0,0
35 Otro material de transporte .......................... 385 144.762 0,0 0,0
36 MUEDIES . . ..ottt 823 93.815 0,0 0,0 I
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I Cuadro 8
EFECTOS DE LA GENERACION DE ENERGIA EOLICA SOBRE EL EMPLEO ARAGONES. Afio 2001 (continuacién)
Ratio Empleo
Sectores Produccion Produccion/ Empleo por cada
generada Empleo generado 1.000 MW

37 Otras manufacturas . ...............ooeeeueueinnin.. 1.841 49.422 0,0 0,1
38 Servicios de reciclaje de materiales .................... 413 115.627 0,0 0,0
39 Productos de la construccion . ................. ... 401.331 70.398 5,7 10,1
40 Comercio de vehiculos y carburantes; reparaciones . .. ... .. 175.291 81.763 2,1 38
41 Servicios de comercio al por mayor .................... 113.705 53.455 2,1 3,8
42 Otros servicios de comercio al por menor ............... 366.876 33.136 11,1 19,7
43 Servicios de hosteleria y restauracion . .................. 178.922 79.967 2,2 40
44 Servicios de transporte por ferrocarril ................ .. 32.804 47.307 0,7 1,2
45 Servicios de transporte por carretera ... ................ 774.668 52.902 14,6 26,0
46 Servicios de transporte aéreo y maritimo ................ 18.043 262.480 0,1 0,1
47 Otros servicios relacionados con el transporte . ........... 254.429 116.192 2,2 3,9
48 Servicios postales y telecomunicaciones . . ............... 723.247 81.361 89 15,8
49 Servicios de intermediacion financiera . ................. 1.986.286 104.496 19,0 33,7
50 Servicios de seguros y planes de pensiones .............. 141.112 95.909 1,5 2,6
51 Servicios auxiliares a la intermediacion financiera ......... 53.464 73.808 0,7 1,3
52 Servicios inmobiliarios .. ............... .. ... 152.754 418.095 0,4 0,6
53 Alquiler de bienes muebles ................. ... ...... 218.143 87.038 25 44
54 Servicios de informatica ............. ... ............ 120.424 57.777 2,1 3,7
55 Servicios de investigacion y desarrollo .................. 501.417 46.713 10,7 19,1
56 Otros servicios empresariales .. ....................... 1.940.747 46.785 415 73,6
57 Servicios de educacion de mercado . ................... 92.247 41.699 2,2 3,9
58 Servicios sanitarios y sociales de mercado ............... 84.657 48.821 1,7 3,1
59 Servicios de saneamiento publico de mercado ............ 19.329 85.934 0,2 0,4
60 Servicios recreativos y culturales de mercado ............. 13.106 91.110 0,1 0,3
61 Otros servicios personales . .......................... 3.779 30.540 0,1 0,2
62 Servicios de asociaciones de nomercado ................ 0 15.746 0,0 0,0
63 Servicios de Administracion Pablica .................... 0 33.700 0,0 0,0
64 Servicios de educacion de nomercado . . ................ 0 32.711 0,0 0,0
65 Servicios sanitarios y sociales de no mercado ............. 0 42,615 0,0 0,0
66 Servicios de saneamiento publico de no mercado . .. .. .. ... 0 103.616 0,0 0,0
67 Servicios recreativos y culturales de no mercado .......... 0 63.443 0,0 0,0
68 Servicios de los hogares . ............................ 0 14.290 0,0 0,0

Total . ... 10.277.862 74.628 151,9 269,6

(*) El empleo de esta rama supone 4 trabajadores por cada 25 MW instalados. Es decir 563,34/25 - 4 = 90 trabajadores
(**) El empleo de esta rama supone 4 trabajadores por cada 25 MW instalados, 160 trabajadores por cada 1.000 MW.
I Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion facilitada por empresas de la Asociacion de Promotores de Energia Edlica de Aragén y de Ibercaja (2003).
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Teniendo en cuenta que al final del proceso inversor analizado, es decir, a partir de 2005,
la potencia e6lica instalada en Aragon se situara previsiblemente en torno a los 1.800 MW,
el output generado en Aragéon como consecuencia de los consumos intermedios del con-
junto de empresas productoras se situara -una vez computado el correspondiente coefi-
ciente de arrastre- en unos 32 millones de euros anuales, medidos en unidades monetarias
de 2001. Si la productividad del trabajo para el conjunto de las ramas del MIO crece entre
el 3 y el 4%, tal como hemos supuesto anteriormente, esa produccion creara en torno a los
420 empleos indirectos, a los que habra que anadir alrededor de 250 directos, derivados de
la propia generacion de energia eolica.

La remuneracion de estos puestos de trabajo directos constituira un primer componente
del VAB resultante de la generacion de electricidad de origen edlico. La evolucion de este valor
ailadido dependera, fundamentalmente, del precio del kWh puesto en red, lo que hace acon-
sejable el mantenimiento de un marco regulatorio conocido y estable. Por otra parte, y dado
que el VAB se destina a remunerar a los factores de produccion, su composicion a lo largo del
tiempo estara estrechamente relacionada con la evolucion del precio del dinero, variable que,
a su vez, determinara en qué proporcion se retribuye a los capitales ajenos y propios.

El VAB que previsiblemente generen dichas empresas a partir de 2005 se situara en torno
a los 200 millones de euros anuales de 2001, siempre que en el futuro los precios y costes
se mantengan en términos reales y evolucionen al mismo ritmo que la capacidad instalada.
Un VAB de tal magnitud a lo largo de los afios de vida ttil de un parque eélico tendra, asi-
mismo, importantes repercusiones sobre la economia aragonesa. Como se ha sefialado, se
destinara, por un lado, a las remuneraciones salariales y a la dotacion de fondos de amorti-
zacion que garanticen la reposicion de equipos vy, por otro, a la remuneracion del factor
capital -incluida la tierra- y al pago de impuestos.

Los efectos de la remuneracion del capital propio sobre la economia aragonesa seran
mayores si los accionistas residen o toman sus decisiones de gasto en la region. No s6lo por
el efecto en la demanda y empleo aragoneses, sino también porque pagarin impuestos
directos e indirectos, cuya recaudacion esta parcialmente cedida a la Comunidad Autonoma.
Por su parte, la remuneracion de los recursos ajenos influira en la economia regional en la
medida en que las entidades financieras empleen factores productivos aragoneses. Por otra
parte, la generacion de energia edlica tiene efectos nada desdefables en los ingresos loca-
les, via pago de alquileres de los terrenos e Impuesto de Actividades Economicas.

En definitiva, la actividad generadora adquiere una relevancia especial si se tienen en
cuenta los efectos sobre la economia regional derivados de la remuneracion de los factores
productivos y pago de impuestos a lo largo de la vida 1til de los parques e6licos.

Se ha estimado que, una vez concluido en el afio 2005 el proceso de instalacion de par-
ques eolicos derivados del PEREA, la recaudacion real por el IAE puede ascender a una cifra
cercana a los dos millones de euros, mientras que el canon por alquiler de terrenos puede
superar los cinco millones de euros. La recaudacion por el IAE (1.112 euros por MW de
potencia instalada, segin informacion facilitada por las empresas edlicas)’ y el pago del
arrendamiento de terrenos publicos (3.005 euros por MW de potencia instalada, segun las

3 En realidad, parte de la
tarifa del IAE constituye
un ingreso de las Diputa-
ciones Provinciales, en la
medida en que éstas perci-
ben un recargo del 30%
sobre el IAE municipal, de
acuerdo con la Ley Regu-
ladora de las Haciendas
Locales. Dependiendo de
las decisiones de gasto de
este nivel de gobierno,
dicha parte del IAE podria
no repercutir en los muni-
cipios donde se ubican los
parques eolicos.
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citadas empresas), en la medida en que contribuyan a los ingresos publicos de los ayunta-
mientos, permitiran el relanzamiento de las obras publicas y actuaciones de tipo social y cul-
tural que, a la larga, incrementaran el bienestar y el capital humano de sus ciudadanos. Asi-
mismo, los ingresos privados derivados del alquiler de terrenos supondrian, bien un
sostenimiento de las rentas agrarias favoreciendo la fijacion en el territorio de una poblacién
agricola que, de otra forma, tal vez hubiera optado por la emigracion, o bien una mejora de
la calidad de vida para los propietarios arrendadores.

En todo caso, y al igual que sucede con el proceso inversor, estamos en presencia de efec-
tos de arrastre de origen local, que repercutiran de forma positiva sobre el conjunto de la
actividad economica y el empleo de los municipios y que extenderan su influencia al con-
junto de la economia regional.

IV. Conclusiones

El sector energético es una actividad productiva estratégica. Por un lado, la energia es un
input fundamental de cualquier proceso productivo y, consecuentemente, su disponibilidad
condiciona las potencialidades de crecimiento econoémico de los territorios. Por otro, la
energia interviene en multiples actividades de consumo final, de modo que el suministro
energético incide en el nivel de bienestar material de la poblacion a través de la satisfaccion
de sus necesidades, alguna de ellas tan basicas como el acceso a la luz y al calor.

De ahi la preocupacion de los economistas porque se satisfaga la demanda energética
con el minimo coste y la maxima seguridad posible en el abastecimiento. Ello cobra espe-
cial sentido en Espaia, ya que, en los ultimos afnos, la demanda eléctrica esta creciendo mas
deprisa que el PIB. A su vez, la oferta energética nacional -basada en los combustibles fosi-
les y, en especial, en los productos petroliferos- apenas cubre el 30% de la demanda (frente
a un 50% en el conjunto de la Union Europea).

La apuesta por la energia de origen e6lico (al igual que otras renovables) no sélo eleva el
grado de autoabastecimiento energético (reduciendo la dependencia externa) sino que tam-
bién presenta otras ventajas como la posibilidad de generar un volumen de electricidad ina-
gotable a escala humana y de forma continuada, produccion que es respetuosa con el medio
ambiente e impulsa el output y el empleo, puede contribuir al equilibrio econémico de
areas geograficas de diferente grado de desarrollo y favorecer las actividades de I+D. Por otra
parte, gracias a la energia edlica podra llegarse a cumplir el objetivo comunitario, que esta-
blece que al inicio de la proxima década, el 12% de la energia primaria provenga de fuentes
renovables. Por ultimo, ha de resaltarse que las empresas e6licas espafiolas ocupan las pri-
meras posiciones a nivel mundial, tanto en fabricacion de aerogeneradores como en pro-
mocién de parques, con un elevado potencial exportador.

En Aragon, la instalacion de parques e6licos se acelero tras la aprobacion del Plan de Eva-
cuacion de Régimen Especial de Aragon 2000-2002 (PEREA). Gracias a este acuerdo, a la
normativa reguladora espafola y a las condiciones edlicas de la region, Aragén paso a ser
la tercera comunidad por potencia instalada en parques edlicos y, si se cumplen las expec-
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tativas, a finales de 2005 tendra una potencia edlica proxima a los 1.800 megavatios. Este
trabajo ha cuantificado los efectos de la instalacion y puesta en funcionamiento de los par-
ques edlicos sobre las principales variables macroeconomicas de Aragon, que pueden sin-
tetizarse de la siguiente forma:

A)

B)

O

La construccion de los parques puede representar en el periodo 2001-2004 unos 300
millones de euros anuales, es decir, el 1,2% del VAB aragonés, el 5,3% del VAB industrial
y un 18,8% del VAB del conjunto de sectores industriales mas directamente relacionados
con dicha construccion («Productos metalicos», «<Maquinaria y equipo mecanico»,
«Maquinaria y material eléctrico» y «Productos de la construccion»). El esfuerzo inversor
-centrado inicialmente en estas cuatro ramas- se vera incrementado por los efectos de
arrastre que producira en el conjunto de la economia aragonesa, que puede cifrarse en
un 32% de aquél.

Un impulso tan elevado de la actividad econémica permitira ocupar en promedio a unos
3.870 trabajadores (puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo tanto directos
como indirectos) en el periodo 2001-2004, lo que representara en torno al 0,7% del
empleo aragonés, el 3,2% del empleo industrial y el 10,4% del empleo de los sectores
relacionados (cifra y porcentajes que pueden variar en funcion de la evolucion de la pro-
ductividad de los trabajadores). Se beneficiaran fundamentalmente del proceso inversor,
ademas del empleo de los sectores directamente relacionados, el de «Otros servicios
empresariales», «Otros servicios de comercio al por menor», «Servicios de transporte por
carretera», «Servicios de comercio al por mayor», «Servicios de intermediacion finan-
ciera» y «Servicios postales y de comunicaciones».

El producto y empleo regionales se veran también favorecidos tras la puesta en funcio-
namiento de los parques edlicos previstos. A partir de 2005, el producto generado en
Aragon por los consumos intermedios que realicen las empresas productoras se situara
en unos 62 millones de euros anuales (una vez computado el correspondiente efecto de
arrastre). Dicho output mantendra unos 420 empleos indirectos, a los que habra que
afadir alrededor de 250 directos, derivados de la propia generacion de energia edlica
(cifras ambas que podran variar, dependiendo de los supuestos que se adopten sobre la
evolucion de la productividad). Dentro de los empleos creados indirectamente, destacan
como ramas mas beneficiadas «Otros servicios empresariales», «Servicios de intermedia-
cion financierar, «Servicios de transporte por carretera», «Otros servicios del comercio al
por menon y «Servicios de investigacion y desarrollo».

D) El VAB que previsiblemente generen las empresas e6licas a partir de 2005 se situara en

torno a los 200 millones de euros anuales (siempre que en el futuro los precios y costes
se mantengan en términos reales y evolucionen al mismo ritmo que la capacidad insta-
lada). Un VAB de tal magnitud a lo largo de los afios de vida ttil de un parque edlico ten-
dra, asimismo, importantes repercusiones sobre la economia aragonesa. Se destinara,
por un lado, a las remuneraciones salariales y a la dotaciéon de fondos de amortizacion
que garanticen la reposicion de equipos y, por otro, a la remuneracion del factor capital
propio y ajeno -incluida la tierra- y al pago de impuestos.
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E) lainstalacion de parques edlicos aumentara los ingresos de los municipios donde se ubi-
can los parques, estimandose que a partir de 2005 supondran unos 7 millones de euros
anuales en concepto de alquiler de terrenos e IAE. En la medida en que estos ingresos
sean de caracter publico, permitiran el relanzamiento de las infraestructuras y otras
actuaciones de tipo social y cultural que, a la larga, incrementaran el bienestar y el capi-
tal humano de sus ciudadanos. Y si son privados, supondran un sostenimiento de las ren-
tas agrarias o una mejora de la calidad de vida para los propietarios arrendadores.

F) La construccion de parques edlicos va acompaiiada de la creacion de importantes infraes-
tructuras eléctricas como subestaciones transformadoras, lineas de alta tensiéon o el
refuerzo de las lineas de distribucion (financiadas tanto por Red Eléctrica Espafiola como
por los propios promotores eolicos). La mejora de las redes eléctricas constituye una con-
dicion necesaria, aunque no suficiente, para que nuevas empresas puedan instalarse en
amplias zonas de la geografia aragonesa, atraigan los capitales humanos y tecnolégicos
precisos, incrementen la produccion y empleo regionales y, en definitiva, contribuyan a la
elevacion del nivel de bienestar de los ciudadanos y a la vertebracion del territorio.

En sintesis, nos encontramos en presencia de una actividad que ha de jugar un papel rele-
vante en los proximos afios, ya que produce energia limpia, no genera dependencia externa,
contribuye al desarrollo regional y local, genera empleo y favorece las actividades de I+D.
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Resumen

En etapas anteriores, la Bolsa espafiola actué como canal financiero en los
procesos de privatizacion e internacionalizacion de las grandes empresas.
Precisamente de la mano de estas ultimas, se realizaron las alianzas con los
mercados bursatiles latinoamericanos y se cre6 el segmento LATIBEX, con
importancia suficiente y volumen creciente en la comunidad financiera
internacional.

La Bolsa espanola ha mejorado enormemente la eficiencia de su sistema
de negociacion, ofreciendo niveles razonables de transparencia para sus
participantes: intermediarios, emisores e inversores.

Sin embargo, como factor de competitividad a largo plazo, otra gran
apuesta estratégica de la Bolsa deberia ser fomentar el acceso de las
empresas medianas y familiares al parqué espanol.

En este contexto, como sector de desarrollo, se deberian realizar iniciati-
vas promocionales y de aproximacion de la Bolsa espafola a las pequeiias
y medianas empresas como vector futuro de crecimiento, a semejanza de
las propuestas en este documento.

Palabras clave: Bolsas de Valores, Segmentos de mercado de Pymes, liqui-
dez, transparencia, capital desarrollo.

0. Introduccion

Los atributos mas necesarios para la excelencia y supervivencia de los mercados finan-
cieros son la liquidez y la transparencia, pero la liquidez debe estar acompanada por un
espectro suficientemente amplio de valores cotizados con representatividad de todos los
sectores, y variedad sectorial para ofrecer la oportunidad de articular estrategias de seg-
mentacion de carteras a los inversores profesionales.

La Bolsa espafiola ha mejorado enormemente la eficiencia de su sistema de negociacion,
ofreciendo unos niveles asimismo razonables de transparencia para los participantes del
mercado: intermediarios, emisores e inversores.
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Sin embargo, como factor de competitividad a largo plazo, la gran apuesta de la Bolsa
espafiola deberia ser fomentar el acceso de las empresas medianas y familiares al parqué
espanol.

En etapas anteriores, la Bolsa espafola actué como canal financiero en los procesos de
privatizacion e internacionalizacion de las grandes empresas. Precisamente de la mano
de estas ultimas, se realizaron las alianzas con los mercados bursatiles latinoamericanos y se
creo el segmento LATIBEX, con importancia suficiente y volumen creciente en la comuni-
dad financiera internacional.

En este contexto, como sector de desarrollo, se deberian, asimismo, realizar iniciativas
promocionales y de aproximacion de la Bolsa espafiola a las pequenas y medianas empresas
como vector futuro de crecimiento.

Tejido este -el de las Pymes- que, por otro lado, se ha mostrado muy activo y receptivo
en la coyuntura reciente, protagonizando empresas no cotizadas, operaciones de compra
sobre aquellos valores que consideraban excesivamente castigados por los problemas
macroeconémicos de algunos paises latinoamericanos, o la crisis de confianza.

Esta actividad y profusion de operaciones en el mercado de control privado de empresas
muestra como el mercado de capitales espafiol es atractivo y eficiente, reaccionando ante
variaciones en los precios de las empresas cotizadas.

Dinamismo este altimo que seria mas que adecuado acompanarlo por un crecimiento en
el namero de valores cotizados cualitativo y cuantitativo. Cualitativo para completar la
representatividad sectorial de las empresas cotizadas, y cuantitativo para que la liquidez
total del mercado salga beneficiada.

Si ademas de ello se consigue un vivero de empresas de pequeia y mediana capitali-
zacion que actie como lecho de supervivencia, podremos afirmar que los mercados finan-
cieros espaiioles se encuentran preparados para un entorno cada vez mas desregulado y
competitivo, en el que la inversion en tecnologia es muy importante pero en el que, sin
embargo, las plataformas todavia no son el todo, ya que las empresas cotizadas son las
«sefales» que actiian como faros en la captacion y retencion de los flujos financieros
internacionales.

En este contexto, tal y como se describe en el cuadro 1, los segmentos de los merca-
dos de Pymes suponen ventajas para los emisores, en tanto en cuanto les plantean una
alternativa financiera, para los inversores, al permitirles una diversificacion mayor de sus
carteras, para los consultores de bancos de inversion, al abrirse ante ellos un nuevo
campo en la prestaciéon de servicios, a los organismos gubernamentales, al complemen-
tar otras iniciativas publicas de apoyo al colectivo de Pymes, y por ultimo, pero no por
ello menos importante, para los propios mercados de valores, ya que al participar en su
germen y desarrollo resultara mas 16gico que posteriormente también controlen su evo-
lucion.

En los cuadros 2 y 3 se muestran, de forma concisa y esquematica, las tendencias que
favorecen o inhiben, respectivamente, el desarrollo de los segmentos de los mercados de
Pymes, asi como sus respectivas consecuencias macroeconomicas.
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Cuadro 1 |
VENTAJAS ESTRATEGICAS DEL DESARROLLO DE UN MERCADO DE PYMES

= =

1. El universo de las Pymes

A nivel intuitivo, quiza podriamos pensar que resulta mucho mas eficiente una empresa
grande que una pequeiia. Desde que Richard Arkwright invent6 el sistema fabril a fines del
siglo XVIII, la industria manufacturera ha perseguido la eficiencia por medio de la especia-
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Cuadro 2
CIRCULO VIRTUOSO POTENCIADOR DEL DESARROLLO
DE LOS SEGMENTOS DE MERCADO DE PYMES

Desarrollo
de segmentos
de mercado
de Pymes

Bonanza
econémica

Revisién
estrategias
Ahorro de los
inversores

Reduccién
Tipos interés

Crecimiento
y empleo

Cuadro 3
CIRCULO VIRTUOSO INHIBIDOR DEL DESARROLLO
DE LOS SEGMENTOS DE MERCADO DE PYMES

Mercados
financieros,
intermediarios
finacieros
y analistas

Reacios a segmento de poco negocio No
desarrollo
de segmentos

de mercado

) Reacios a valores poco liquidos

Inversores confianza

lizacién y del volumen, partiendo de la idea de que las empresas mas grandes pueden dis-
tribuir sus gastos fijos -es decir, los costes de administracion y estructurales- entre un volu-
men superior de facturacion y conseguir asi una mayor rentabilidad.

La literatura tradicional mostraba a las Pymes como un camulo de ineficiencias, apoyada
en los siguientes parametros:
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a) Las Pymes eran consideradas, generalmente, menos eficientes que las grandes
empresas.

b) Las Pymes remuneraban peor a su equipo humano.

¢) Las Pymes solo entraban en actividades innovadoras de forma marginal.

En consecuencia, el diagnostico resultante no era otro que el de que la importancia rela-
tiva de las Pymes se veria reducida con el paso del tiempo, tanto en Estados Unidos como
en Europa.

Sin embargo, recientes investigaciones, realizadas en el seno de la Union Europea, sobre
pequenas y medianas empresas (Pymes de menos de 50 empleados), han llegado a la con-
clusion de que, si bien las Pymes son menos eficaces que las empresas grandes en los sec-
tores de gran consumo de capital, tales como la industria pesada o la extraccion energética,
las pequenas empresas intensivas en conocimiento (0 que prestan servicios de valor ana-
dido intelectual a sus clientes) son mas productivas que las grandes. Otras investigaciones
corroboran estos resultados. De este modo, en el sector servicios, la eficiencia parece dis-
minuir cuando aumenta el tamafo, especialmente en aquellos sectores en los que se valora
mas la calidad del servicio prestado que el volumen de inmovilizado invertido.

En palabras del semanario The Economist: «A pesar de las grandes operaciones de fusio-
nes, el gran cambio del mundo empresarial lo van a protagonizar empresas cada vez mas
pequenas. La tendencia del siglo XX se ha invertido. Si hasta los afios 70, el tamafio de las
empresas crecia en todo el mundo, al tiempo que caia el numero de autoempleados [...]
pero ya no es asi. Ahora son las grandes empresas las que estan sufriendo y las pequeiias las
que estan en el punto de mira. La tendencia no da lugar a error, y los empresarios y los poli-
ticos que lo ignoren estaran fracasando estrepitosamente» !,

Las Pymes espafolas se encuentran ante un mercado cada vez mas competitivo, que
requerira productos y servicios financieros a la medida de nuevas y mas variadas necesida-
des. Las administraciones publicas también se veran fuertemente afectadas, siendo la puesta
de largo para los mezzogobiernos europeos, a medio camino entre las direccionesgenerales
de Bruselas y los gobiernos locales, escenario idoneo para la Europa de las Regiones. Si las
Pymes tendran que jugar la batalla de los llamados servicios de proximidad, las administra-
ciones publicas mas cercanas al ciudadano europeo deberan jugar un papel clave en la pres-
tacion de servicios, en aplicacion del principio de subsidiariedad.

Las Pymes espafolas estaban listas para el euro desde hace muchas décadas, ya que no han
esperado a la moneda Gnica para vivir estrechamente ligadas a los intercambios comerciales
con el extranjero, adaptarse a mecanismos mercantiles forineos, fabricar productos orienta-
dos automaticamente a la exportacion sin que existiese forzosamente la materia prima en
nuestro entorno, buscar nuevos horizontes de ventas, o vivir abiertos a los continuos cambios.

Los empresarios espaifoles son el agente principal de la actividad economica, a través del
emprendedurismo, entendido como extension de la nocion de innovacion al concepto tra-
dicional de persona emprendedora.

El innovador se caracteriza por asumir riesgos, tomar la iniciativa, ser flexible, integro y
digno de confianza, o estimular el trabajo en equipo y el dialogo. La excelencia empresarial

1 The Economist, «Small
business in the modern
economy», 1996.
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pone el énfasis en la accion, busca la proximidad del cliente, estimula la productividad y la
eficacia, mediante estructuras empresariales sencillas y operativas basadas en recursos
humanos proactivos.

Este espiritu creativo y abierto es el que ha guiado a Espafia hacia el comercio exterior,
siendo las lineas fundamentales de avance de las empresas en el futuro: formacion, infor-
macion, tecnologia, innovacion y competitividad; y todas ellas requeriran del previo desa-
rrollo de infraestructuras y comunicaciones.

Desde el gobierno europeo y espafiol se muestra una insistente prioridad en potenciar
las Pymes. Sin embargo, a pesar de que Europa parece basar mas su economia en las Pymes
que los Estados Unidos, numerosos inversores, expertos y directivos europeos afirman que
todavia existe un gap de emprendedurismo (a pesar del gran apoyo de las instituciones
europeas a las Pymes, el ratio de creacion de empresas en Europa no llega a ser la mitad del
de los Estados Unidos) que podria limitar la actividad de creacion de nuevas empresas euro-
peas e impedir que numerosas pequefias empresas crezcan y salgan a cotizar en los merca-
dos financieros.

La propia Union Europea ha enfatizado como: «una cultura empresarial mas arraigada es
esencial para la competitividad futura de la economia europea y para la generacion de cre-
cimiento. Aunque en Europa hay un mayor nivel de dinamismo empresarial, no es tan alto
comparado con sus grandes competidores, particularmente los Estados Unidos. En conse-
cuencia, es necesario crear una comunidad empresarial mas fuerte y consolidada, asi como
desarrollar el espiritu de empresa y la toma de riesgos... Necesitamos suministrar a los
emprendedores las herramientas necesarias para crear y desarrollar un proyecto de empresa
en un entorno crecientemente competitivo con elevadas probabilidades de éxito» 2.

Desde los anos 30, las grandes empresas han sido analizadas como poseedoras de venta-
jas competitivas sostenibles con respecto de las Pymes por las siguientes razones:

* Las actividades innovadoras requieren elevados costes fijos. El trabajo de I + D suele
requerir economias de escala.

¢ Se supone que solo las empresas suficientemente grandes como para captar cuota de
mercado elegiran la innovaciéon como instrumento maximizador de valor, porque solo
estas empresas tendran suficiente tamafio como para descubrir y rentabilizar las fuen-
tes de riqueza.

Las actividades de I + D son arriesgadas y las Pymes son mas detentadoras de riesgo.
Las empresas grandes pueden diversificar su riesgo mediante la asignacion de inver-
siones de I + D en diferentes sectores, aumentando las probabilidades de éxito.

Sin embargo las Pymes también disponen de ventajas, algunas de ellas enfatizadas desde
la denominada «revolucion de la informacion»:

* Las Pymes son menos esclavas de la burocracia, y tienen menos inercia en sus estruc-
turas operativas. Esto les aporta flexibilidad y dinamismo.

* Las actividades innovadoras pueden florecer de forma mas natural (en modelos de ges-
tion participativa) en el entorno de los «Start up».
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* Las empresas mas pequeiias, frecuentemente, se centran en la innovacion, mas que en
la cuota de presencia en el mercado, como centro de su estrategia de desarrollo.

 La competencia global se ha visto intensificada debido al transporte, la informacion y
las mejoras en las comunicaciones, que han llevado a que las grandes empresas manu-
factureras se diversifiquen para vender a través de agrupaciones empresariales mas
competitivas y han forzado a los productores a optimizar sus procesos de produccion.

* Las economias industrializadas potencian y apoyan la formacion y permanencia de las
pequenas empresas.

* La fragmentacion creciente de los mercados, debida a la creciente demanda para el
consumo de diferentes productos, ha favorecido la aparicion de empresas mas peque-
fnas y versatiles.

* Ademas de ello, los nuevos métodos de produccion y computerizacion podrian pro-
vocar una creciente diferenciacion y especializacion de productos manufacturados.

En consecuencia, desde los afios 70, las Pymes han ido tomando un protagonismo cre-
ciente tanto en las economias norteamericana y europea, en general, como para los inver-
sores y mercados de capitales, en particular.

Explicaciones mas concretas para el crecimiento de las Pymes las podemos encontrar, al
menos, en los siguientes factores:

a) El cambio tecnoloégico. Que ha reducido la importancia de las economias de escala
para emprender actividades en procesos manufactureros.

b) La globalizacion. Este proceso ha conducido a mercados mas volatiles como resul-
tado de la mayor competencia entre un mayor numero de empresas.

¢) Cambio en la composicion de la mano de obra. La participacion creciente de la
mano de obra femenina, inmigrantes y trabajadores jovenes y ancianos puede ser un
habitat mas adecuado para las Pymes que para las grandes empresas, habida cuenta
de su flexibilidad.

d) Auge de productos de consumo personalizados. Facilita la aparicion de produc-
tores en busca de cubrir nichos de mercado especificos.

e) Desregulacion de mercados y privatizaciones de empresas. Facilita la entrada
de nuevas Pymes en mercados antes protegidos e inaccesibles.

) Importancia de la innovacion en las economias avanzadas. Los elevados sala-
rios han desanimado la produccion a gran escala, incentivando, a su vez, la actividad
emprendedora.

Ademas de ello, razones que expliquen este fenomeno podrian ser que lo verdadera-
mente importante es la calidad del negocio empresarial, y no el tamafio de la empresa. En
ocasiones, algunos directivos penalizan en sus valoraciones personales trabajar en grandes
empresas, por su menor flexibilidad e independencia, evitando quiza encasillamientos exce-
sivos, o no deseados, en un puesto de trabajo demasiado especifico.

Ahora bien, por encima del umbral de los 50 empleados, la pequefa estructura sin jerar-
quias y polivalente de las Pymes se vera obligada, si quiere seguir creciendo, a adoptar una
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organizacion mas formal, y a contratar directivos con experiencia internacional.

Estudios recientes realizados en el seno de la Uniéon Europea muestran conclusiones
enfrentadas, ya que si bien las Pymes tienen mayor dinamismo en sus primeros afos de vida,
también aparecen con mas flaqueza para subsistir con el paso del tiempo.

Sin embargo, las posibilidades de subsistencia de las Pymes aumentan si:

1. Suscriben acuerdos de colaboracion y participan en asociaciones con otros empren-
dedores.

2. Reciben ayuda activa de sus socios, familiares 0 amigos.

3. Reciben apoyo emocional de sus socios, familiares o amigos.

2. Crecimiento y Pymes

La primera afirmacion que debe hacerse frente a las fases de crecimiento empresarial es
que no todos los sectores asimilan el crecimiento del mismo modo. A modo de ejemplo, y
a diferencia de las empresas industriales, en el sector servicios las organizaciones pequenas
(empresas familiares o Pymes de menos de diez trabajadores) no siempre son tan eficaces
cuando su tamafo aumenta.

Generalmente, las empresas del sector servicios, al crecer organicamente -facturacion
del propio negocio- se suelen mover mas bien por valores profesionales (contar con ex-
pertos a la cabeza de las mismas) que por valores organizacionales (directivos). Para los
expertos, el crecimiento no es un fin en si mismo, sino mas bien un medio que garantiza la
difusion ordenada de los conocimientos de la empresa, asi como el desarrollo personal y la
satisfaccion de todo su equipo humano.

En términos generales, la capacidad para crear y hacer prosperar rapidamente una
empresa se suele considerar una de las principales competencias requeridas para un direc-
tivo que quiera enfrentarse con éxito a la sociedad digital de hoy en dia.

Ahora bien, en materia de crecimiento, algunas fusiones son problematicas, y esto es
todavia mas cierto en el caso de las empresas intensivas en conocimiento, en las que abun-
dan los conflictos culturales.

Teoricamente, la mayoria de las fusiones de empresas que fracasan deberian responder a
divergencias sobre cuestiones financieras al enfrentarse varios puntos de vista; pero la rea-
lidad se muestra totalmente distinta. En la practica, los factores responsables de las dificul-
tades suelen ser elementos intangibles, relacionados con la cultura de las empresas. En
cibernética existe una Ley llamada de la Variedad Necesaria, segun la cual, si queremos que
un sistema controle a otro sistema, es preciso que pertenezca a la misma variedad.

Precisamente en esta circunstancia radicara la importancia del tamaiio ideal para cada
empresa. De la misma manera que no hay que buscar el crecimiento a cualquier precio, o
caer admirados ante espejismos de sinergias, debemos tener en cuenta que, a veces, la
estructura financiera de nuestra empresa nos esta cortando las alas del crecimiento. En este
altimo caso, el crecimiento, si nace del propio negocio, debera ser bienvenido.
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Financieramente hablando, pues, parece claro que cada empresa determinara un
ritmo de crecimiento a su actividad, ritmo idiosincratico que no puede ni debe cam-
biarse desde fuera (aunque se vera afectado por el entorno) ni imponerse a la fuerza. La
empresa puede ser una Pyme y, si el modelo funciona, sera eficiente con sus clientes,
cumpliendo con su misién a las mil maravillas. Si por el contrario, esa Pyme crece
mucho, el empresario debera plantearse formulas financieras complementarias a la ban-
caria tradicional; fuentes que le proporcionen recursos suficientes y una mayor flexibili-
dad: los fondos de capital riesgo o la Bolsa seran vistos con mejores 0jos, y el crecimiento
sera lo rapido que deba ser.

A la hora de salir a cotizar, las Pymes, a menudo, a nivel intuitivo, suelen argumentar una
serie de razonamientos en contra de adoptar esta decision estratégica, como son las
siguientes:

* Rechazo a la transparencia o exigencia de informacion.
* Miedo a perder el control de la empresa.
* Elevados costes fijos.

Aunque se puede afirmar que lo que subsiste mas que inadecuacion es desafecto por falta
de tradicion. Ademas de los tabues y prejuicios existentes, las Pymes no se plantean salir a
cotizar principalmente por desconfianza y comodidad. En este sentido, se puede afirmar
que las Pymes carecen de tiempo y ganas para analizar alternativas financieras a las habi-
tuales, aunque éstas no les terminen de satisfacer. Por eso, los mercados y el propio sector
financiero son los que deben plantearse el acercamiento paulatino a las Pymes como estra-
tegia de supervivencia a largo plazo.

Debido a los comportamientos enunciados previamente, las Pymes suelen protagonizar
planificaciones estratégicas con las siguientes inercias:

A. Prefieren la autofinanciacion a la financiacion externa, de manera que aseguran el
control de la propiedad de todas las acciones, sin plantearse siquiera el coste del capi-
tal ni la optimizacion del balance ni la armonizacion entre los plazos de las inversio-
nes y sus financiaciones.

B. A nivel general y estratégico, prefieren el control al crecimiento, dejando numerosas
opciones de inversion lejos de su horizonte.

C. La no diversificacion del riesgo lleva a una concentracion muy peligrosa en la que el
patrimonio familiar y personal se ve afectado directamente por la evolucion de la
empresa.

Sin embargo, precisamente las diferentes etapas y ritmos del crecimiento en las Pymes
supondran una sinuosidad y una metamorfosis en sus necesidades financieras, marcando
diferentes perfiles de riesgo y cambios en sus socios financieros idoneos, y entrando en
dicho abanico los mercados financieros como interlocutores validos e incluso idoneos bajo
determinadas circunstancias. En contra de lo que podria pensarse, y para salvar las inercias
antes descritas, los mercados financieros y las Pymes pueden ser buenos compafieros de
viaje. Ver grafico 1.
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3. Mercados financieros y Pymes

En términos generales, las Pymes generan un mayor valor afiadido (econémico y social),
son mas intensivas en trabajo y de menor dimension que las grandes empresas. Sus deci-
siones productivas vienen condicionadas en buena parte por la naturaleza de la propiedad
de sus acciones. Por ejemplo, el deseo de mantener el control en el ndcleo de accionistas
originario determina un menor crecimiento y una menor actividad inversora en activo
material.

Por razones de recelo hacia la financiacion ajena, las Pymes son mas reacias a endeudarse
(su personalidad las orienta a la autofinanciacion) y al solicitar un menor volumen pagan un
coste mas alto por la deuda incurrida (principalmente, a corto plazo). Buena parte de este
diferencial de coste es atribuible a la penalizacion aplicada por las entidades financieras a
las empresas de menor dimension.

Los principales problemas a los que se enfrentan las Pymes espafolas coinciden con los
de fuera de nuestras fronteras. Su principal fortaleza y factor de supervivencia (el tamafno
asequible) les facilita una mayor flexibilidad para adaptarse a los cambios y los problemas
con mayor rapidez, pero, también, a menudo, les impide competir en igualdad de condi-
ciones con empresas mas grandes.

Tradicionalmente, en el mundo anglosajon se ha dicho que, con el paso del tiempo, las
Pymes tienden a ser mayores en tamafio, y a permanecer un mayor numero de afios en eco-
nomias con mercados primarios menos desarrollados. En otras palabras, que el crecimiento
de las economias y el avance de sus mercados financieros se ven acompanados por una
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reduccion del nimero de Pymes. Pero ésta afirmacion, un tanto academicista, supone no
tener en cuenta dos factores muy importantes: el primero de ellos es el cultural, ya que en
el mundo mediterraneo las Pymes familiares son un elemento hegemoénico de cohesion
social, y en segundo lugar, los mercados financieros experimentan diferencias cualitativas,
dentro y fuera del mundo anglosajon, debidas principalmente a las peculiaridades de la cul-
tura del riesgo en sus ciudadanos.

En cualquier caso, a nivel mundial, aunque con diferente asentamiento social, 1a Bolsa es,
entre otras alternativas, una herramienta que permite encontrar soluciones al conjunto de
retos que las Pymes estan afrontando, tales como el crecimiento, la sucesion, la imagen, o
desacuerdos acerca de las estrategias de expansion. Buen ejemplo de ello han sido los resul-
tados del estudio de Analistas Financieros Internacionales, publicado recientemente, en
el que se muestra como el 55% de las Pymes espafiolas de mayor tamafio se han planteado
en alguna ocasion salir a cotizar.

En este sentido, el mercado de capitales ofrece una solucion financiera a situaciones pro-
blematicas en las Pymes, pero no una solucion econoémica, que vendra dada por el plan de
inversiones y los proyectos estructurados de futuro que hayan dispuesto los directivos
de dicha empresa, no por el mercado, que sera evaluado directamente desde el parqué por
parte de los intermediarios financieros y los inversores bursatiles. La empresa, a cambio,
debera mostrar, una serie de caracteristicas, directamente evaluadas por el mercado: creci-
miento, transparencia y eficiencia.

Sin embargo, a pesar de los grandes avances experimentados por la cultura financiera a
lo largo de los afios 90, las empresas espafolas, y de manera agudizada las familiares, conti-
nuan siendo eminentemente conservadoras a la hora de endeudarse, y la autofinanciacion
es la principal fuente de recursos en un 69% de los casos, muy por delante de los créditos
bancarios o las aportaciones de accionistas.

Esta limitada disponibilidad de recursos no es, sin embargo, un factor que determine la
expansion de estas empresas, solo las que ofrecen peores resultados declaran que encuen-
tran limitaciones a su crecimiento debido a la falta de fondos. La Bolsa, por tanto, se pre-
senta como una efectiva camparia de marketing que deriva en una solucion para el pro-
ceso de sucesion en la propiedad de la empresa, mas que como instrumento de captacion
de fondos.

En esta situacion se enclava la salida a Bolsa de INDITEX, al tratarse de una empresa pre-
viamente consolidada. La empresa, fundada por el empresario Amancio Ortega, obtuvo
excelentes resultados de su salida a Bolsa en el afio 2001, y su fundador mantiene en la
actualidad el control del timén de su empresa, en su condicion de accionista mayoritario.

En términos del afamado economista norteamericano Michael Porter, una de las princi-
pales debilidades del capitalismo de nuestros dias la genera el predominio del llamado «capi-
tal transevinte» en los mercados de capitales.

Capital transeunte cuya derivacion mas reciente podria ser la burbuja de las empresas tec-
nologicas y su exuberancia irracional, en palabras del gobernador de la Reserva Federal
norteamericana, Alan Greenspan.
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Instinto estratégico de muchos propietarios, a la hora de salir a cotizar a un mercado
financiero, es buscar un colchén suficiente de accionistas -estables en el tiempo y con
vocacion de permanencia (largo plazo)- que garanticen la salvaguarda de la empresa, siem-
pre y cuando se cuente con proyectos y proyecciones financieras razonables y adecuadas.

La principal ventaja competitiva a largo plazo de la Pyme familiar cotizada, frente a la
empresa cotizada no familiar sera, sin duda, la de contar con un escudo protector, materia-
lizado en un minimo de accionistas (nicleo duro), cuyos objetivos siempre seran generar
valor a largo plazo.

A corto plazo, la marcha de la empresa puede ser desigual a la de la cotizacion, pero a
largo plazo, ambas, necesariamente, confluiran, ya que la empresa familiar se distraera
menos con la marcha de la cotizacion, y buscara continuamente la creacion de valor.

El objetivo comun de la empresa y la cotizacion mostrara la idiosincrasia de las Pymes
familiares como valor refugio a tener en cuenta, aminorando las caidas del mercado y «ase-
gurando» una ganancia (aunque, en ocasiones sea menor) en las alzas del mercado. Su
menor incertidumbre conllevara una menor volatilidad.

Comentabamos al principio de este informe que el deseo de mantener el control en la
propiedad de las acciones de la empresa determina un menor crecimiento y este axioma
puede condicionar, asimismo, la evolucion de la cotizacion de la empresa, configurando un
valor estrecho o poco liquido. Efectivamente, esa excesiva prudencia puede suponer en
ocasiones una menor valoracion de los analistas a la hora de realizar sus previsiones futuras
de evolucion, o incluso, que este valor quede fuera de las carteras de inversores institucio-
nales por no alcanzar un umbral minimo de tamano.

Sentido comun de los directivos de la Pyme familiar sera analizar con cuidado, antes de
salir de cotizar en Bolsa, si la naturaleza de sus decisiones empresariales y financieras esta
en concordancia y no genera distorsiones con un mercado financiero que ofrece ayuda,
pero también exige, profesionaliza y disciplina.

Sin ser una panacea, ni servir para todas las empresas ni en todos los momentos de su
ciclo vital, la alternativa bursatil es una mas a tener en cuenta, y en el abanico posible de
estrategias deberia, al menos, estar presente. En caso contrario, la perspectiva no sera glo-
bal, y a lo mejor, los proyectos de inversion descartados hoy en nuestra empresa por huir
de riesgo y de cambios suponen que la empresa no subsista con el paso del tiempo. El reto
es importante, pero los potenciales resultados pueden merecer la pena.

Hablar de mercados financieros y Pymes implica hacer hincapié en que el actual proceso
de globalizacion muestra la desigualdad (tanto financiera como econémica) de las Pymes
frente a las grandes multinacionales. Por esta razon, necesitan encontrar su propio nicho de
mercado y adaptarse rapidamente a los cambios, aprovechando todas las innovaciones tec-
nolégicas y financieras que puedan tener a su alcance.

El fomento de las Pymes a través de politicas que propician su creacion y desarrollo es,
sin duda, uno de los objetivos fundamentales de la Union Europea y de Espafa. La inciden-
cia que las Pymes tienen en la economia real es enorme y, a menudo, los datos econémicos
sorprenden atin mas por su relevancia e indudable protagonismo en la tarea de creacion de
riqueza de un pais.
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Dentro de la Union Europea, los paises con mas densidad de Pymes son Bélgica, Reino
Unido y Espafa, debido principalmente a razones tradicionales y un tratamiento fiscal favo-
rable, fomentando el autoempleo.

De lejos, también presentan tasas elevadas aquellos paises europeos menos industrializa-
dos, tales como Portugal y Grecia. Irlanda es un caso excepcional, debido a que ha existido
tradicion de ir a trabajar al extranjero. Suecia y Austria tienen un enfoque mas socialista cor-
porativo, que deriva en un mayor nimero de grandes empresas, en cierta medida extrapo-
lable a Francia y Alemania.

Sin embargo, podemos afirmar que a pesar de estas diferencias cualitativas, en términos
generales, las Pymes son el nicleo central del crecimiento econémico en la mayoria de los
paises europeos: Francia, Alemania, Italia, Espafia y Holanda.

Reino Unido cuenta con una tasa algo menor de Pymes3, pero con una gran actividad de
intercambio de propiedad y un mercado privado de control de las mismas muy dinamico,
razones por las que se asimilaria culturalmente a los Estados Unidos, por lo referido a la tasa
de incorporacion de Pymes a sus mercados de capitales y por la representatividad de éstos
en su economia real.

En el caso de Espana, y a modo de ejemplo, las Pymes son responsables de alrededor del
90% de la ocupacion laboral, y ademas agrupan al 80% de las ventas y un porcentaje similar
de las exportaciones.

Pero otro factor resulta sumamente llamativo en el caso espafol, y es el de la tasa de quie-
bras empresariales 4, ya que, a pesar de estar a la cabeza de Europa (en segundo lugar) en el
numero de Pymes, un analisis mas detallado de las empresas creadas y de sus quiebras a
nivel sectorial, comparado con Suecia muestra que la mayoria de Start-ups espaiiolas se rea-
lizan en sectores con alto valor anadido, incluyendo los de fabricacion de ordenadores,
investigacion y desarrollo, servicios financieros y telecomunicaciones. En Suecia, en cam-
bio, estariamos hablando de sectores mas sensibles, como el de tabaco, reciclaje, educacion
y actividades de ocio.

Este factor llama particularmente la atencion por escapar al patron general, que muestra
c6mo los paises con mayor nimero de nuevas empresas también tienen un mayor nimero
de fallidos, y viceversa.

Una de las mayores dificultades de crecimiento para las Pymes es la obtencion de
financiacion en plazo y precio adecuados. No siempre las fuentes de financiacion tra-
dicionales son la via mas idonea para acometer un proyecto de inversion, o mantener un
crecimiento sostenido. Es aqui donde cobran especial importancia las fuentes de finan-
ciacion alternativas: capital riesgo, fondos de titulizacion para Pymes, acceso a mercados
financieros.

No debemos olvidar que el mercado de capitales es una herramienta de gran valor para
el desarrollo economico de un pais, al permitir canalizar los ahorros excedentarios en inver-
sion productiva, facilitando la financiacion de proyectos empresariales y fortaleciendo el sis-
tema financiero mediante la diversificacion, siempre que haya una regulaciéon y supervision
sensibles a este tipo de productos financieros.

3 El hecho de tener una
mayor representatividad
el ratio de empresas coti-
zadas sobre el numero
total de empresas, hace
que éstas tengan como
promedio un tamafo
mucho mayor.

4 Eurostat, Observatorio
del SME.
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En un plano teoérico, los mercados de valores pueden constituir un instrumento idéneo
para diversificar las fuentes de financiacion de las Pymes, facilitando el acceso necesario
para cubrir sus necesidades financieras y pudiendo al mismo tiempo constituir, un meca-
nismo de desinversion en la altima fase del capital riesgo.

Sin embargo, queda todavia mucho camino por recorrer hasta que los mercados de capi-
tales constituyan una alternativa consolidada a la financiacion de los proyectos empresaria-
les adscritos al segmento denominado Pymes. Mas alla de la situacion coyuntural, marcada
por algunos escandalos financieros en Estados Unidos, el pinchazo de la burbuja tecnolo-
gica y la desconfianza de los inversores, existen algunas cifras esperanzadoras para el sector
de las Pymes: durante el primer trimestre del afio 2003 las Pymes cotizadas en el mercado
continuo de la bolsa espafiola presentaron un incremento de beneficio en torno al 10% res-
pecto al mismo periodo del 2002, sorteando mejor la crisis que las empresas que compo-
nen el IBEX 35, que incrementaron sus beneficios un 5,4%.

De cualquier modo, el acceso a los mercados de capitales no es libre ni indiscriminado>.
No todas las empresas disponen de la misma capacidad de captar los recursos necesarios
para su nacimiento y posterior desarrollo. El tamafio, la naturaleza del sector en el que esta
ubicada su actividad, la fase de desarrollo en la que se encuentra o el grado de endeuda-
miento, son algunos de los factores que determinan el perfil de riesgo y, en consecuencia,
las posibilidades de obtener financiacion para cualquier empresa en los canales habituales:
ya sean los intermediarios financieros tradicionales o los mercados financieros.

Los mercados de capitales, bonos o acciones, son especialmente selectivos en la acepta-
cion de las nuevas empresas, como suelen serlo las entidades bancarias, especialmente en
la concesion de préstamos a medio y largo plazo y, en mayor medida, si se encuentran ante
sectores también nuevos, sin la suficiente tradicion analitica, y mas dificiles de controlar que
los mas conocidos y maduros.

Pero por encima de las dificultades de disefio de un modelo de mercado estaran las de
conseguir que la comunidad empresarial y financiera acepte como negocio alternativo,
complementario, rentable y de futuro la financiacion de las Pymes a través de los mercados
de capitales.

La situacion de partida, comparativamente dispersa, entre el continente europeo y los
Estados Unidos, cabria afirmar que es cualitativa y cuantitativamente muy diferente. En este
sentido, puede decirse que los mercados europeos presentan una serie de problemas estruc-
turales, con menor crecimiento y un mayor numero de empresas saliendo de cotizacion,
como resultado de la situacion particular que presentan las empresas de pequena capitali-
zacion en Europa:

* Menos capital de inversion en circulacion y menor liquidez para las Pymes supone
una penalizacion en sus valoraciones, que suele ser menor que la que seria en Esta-
dos Unidos. De manera que se autoperpetia el problema de entrada prematura. Los
emisores trataran de salir en los mercados mas atractivos y dinamicos, y donde otros
buscan invertir. Este modo de pensar perjudica a Europa y beneficia a EE.UU. como
mercado de referencia.
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¢ Los mercados mas fragmentados para Pymes implican que la curva de aprendizaje es
todavia mayor para todos (tanto inversores institucionales como para el publico en
general).

Los mercados de capitales norteamericanos y también su mercado de consumo domés-
tico estan mas unificados que los mercados de la Unién Europea para acciones y pro-
ductos de consumo. Esto hace que las empresas europeas estén mas atraidas por los
mercados norteamericanos y viceversa. Ello puede tener beneficios para el creci-
miento de las exportaciones y los flujos comerciales, pero negativos para los mercados
de capitales. Las empresas norteamericanas no suelen querer cotizar en Europa, mien-
tras que las empresas europeas que quieren establecer un mercado de ventas suficiente
consideran necesario cotizar en los EE.UU.

Las culturas de inversion son diferentes, ya que EE.UU. se ha mostrado historicamente
mas abierto a financiar Start-ups y operaciones corporativas que pudieran crecer even-
tualmente y salir a cotizar al NASDAQ. Cuantas mas empresas empiecen a cotizar en un
mercado de alli, mas se quedaran. Hasta ahora, los miembros de la Asociacién Nacio-
nal de Capital Riesgo en Gran Bretana, por ejemplo, eran reluctantes a invertir en
Start-ups. Aunque la asociacion afirma que esto ya esta cambiando, las estadisticas mas
recientes muestran como esta costumbre todavia contintia arraigada. La mayoria de las
operaciones han sido Buy-outs, y no de capital inversion propiamente dicho en sus pri-
meras etapas.

Europa permanece por detras de EE.UU. en su promocion de la revolucion digital, que
empujo el NASDAQ a niveles antes nunca vistos.

Por 1ultimo, pero no por ello menos importante, debemos hacer hincapié en el
papel jugado por la regulacion. Mientras las entidades supervisoras de los mercados
financieros mediterraneos priman la proteccion de los derechos de los accionistas,
los de los mercados financieros anglosajones priorizan el desarrollo de la interme-
diacién como sector industrial. El apoyo gubernamental al capital riesgo es también
mayor en EE.UU. que en Europa, y los impuestos sobre las ganancias de capital de
las inversiones financieras también son menores. Como resultado, las empresas emi-
soras encuentran el campo abonado en el entorno anglosajon, mientras que en el
espacio mediterraneo deben enfrentarse a unos intermediarios financieros con
vocacion tradicionalista y menos proclives a la existencia de emisores de pequeio
tamano.

En palabras del semanario The Economist:

«Europa todavia adolece de numerosos ingredientes de los que hicieron tan exitoso el
sector de la alta tecnologia en EE.UU. La «ecologia» de coberturas especialistas, empresa-
rios, banqueros, abogados y analistas apenas esta desarrollada. Sus mercados de capitales
son iliquidos y sus mercados de productos fragmentados y sus ciudadanos adversos al
riesgo» ©.

¢ «European Venture Capi-
tal: The best laid plans».
The Economist, Sept.
1999.
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4. Los segmentos de mercado de Pymes.
El caso espaiiol con el segundo mercado
y el nuevo segmento del mercado continuo

El segundo mercado nacié como segmento especifico para la cotizacion de valores con
baja capitalizacion complementario al primer mercado ante la necesidad de muchas peque-
fias y medianas empresas de conseguir una fuente de financiacion alternativa a las tradicio-
nales.

Las Pymes, debido a su reducido tamano, se encuentran con grandes problemas de finan-
ciacion ante la practica imposibilidad de acceder a los mercados de valores -por sus duras
condiciones de admision- y poder obtener créditos en condiciones favorables, encontran-
dose asi en clara desventaja ante las grandes empresas en relacion a los cambios bruscos y
situaciones imprevistas que imperan en los mercados.

Estas Pymes, alejadas del mercado de valores y con un dificil acceso al crédito a medio y
largo plazo, como ya hemos sefialado, han recurrido de forma creciente al endeudamiento
ajeno a corto plazo, de coste muy superior a la rentabilidad de los recursos propios que, en
muchos casos, ha convertido los resultados positivos de la cuenta de explotacion en pérdi-
das. La insuficiencia de capitales propios para la financiacion de inversiones y del ciclo
comercial ha dado lugar a una dependencia, en algunos casos total, de la banca.

Asi, en la mayor parte de los paises industrializados de economia de mercado nacieron
entidades especializadas en el apoyo técnico y financiero de las Pymes, promoviendo nue-
vos canales y alternativas de financiacion ajenas a los mercados de capitales para facilitar la
canalizacion del ahorro hacia la financiacion empresarial.

De acuerdo con lo expuesto anteriormente, se consideré conveniente la creacion de un
segundo mercado en las bolsas espafiolas que adecuase las exigencias de acceso al mismo,
las condiciones de permanencia y las obligaciones formales, a las caracteristicas de las
pequeinas y medianas empresas.

El segundo mercado tiene la doble ventaja de que, por un lado, permite a las empresas
que estan inmersas en un proceso de crecimiento comercializar sus acciones, obtener capi-
tal para su expansion y facilitar, asimismo, a los accionistas fundadores la realizacion de
parte de su inversion. En algunos casos, los segundos mercados cumplen adicionalmente
una finalidad de aclimatacion, sirviendo como antesala para las sociedades que desean coti-
zar en el primer mercado.

a) Creacion de un segundo mercado oficial

La regulacion oficial de los segundos mercados bursatiles en Espana se produce con la
publicacion del Real Decreto 710/1986 de 4 de abril y su posterior desarrollo en la Orden
de 26 de septiembre, en virtud de los cuales se crea un segundo mercado de valores en las
bolsas de comercio, si bien se debe tener en cuenta una primera experiencia de segundo
mercado en Espana en la Bolsa de Barcelona, con fecha 22 de diciembre de 1982.
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En funcion de esta legislacion, los requisitos minimos para la admision de titulos valores
a cotizacion en dicho mercado son los siguientes:

» Acciones: La sociedad debera tener un capital desembolsado y reservas efectivas no
inferior a 150.253 euros, y poner a disposicion de una Sociedad de Contrapartida, para
su circulacion en el segundo mercado, al menos el 20% de los titulos representativos
del capital.

* Obligaciones: Las emisiones de obligaciones convertibles en acciones y de obligacio-
nes hipotecarias por sociedades cuyas acciones coticen en el segundo mercado debe-
ran tener un importe minimo de 150.253 euros.

» Comin en acciones y obligaciones: Auditoria del balance y de las cuentas de resul-
tados de la sociedad por expertos o sociedades de expertos, inscritos en el ROAC. La
auditoria afectara al altimo ejercicio cerrado. En el caso de empresas de nueva crea-
cion, la auditoria sera inicialmente de patrimonio, para presentar la auditoria completa
un afio después de su admision en Bolsa.

Ademas, existen unos requisitos de informacién que deben facilitar las empresas
cotizadas. Esta informacion debe ser de caracter periddico (cuentas anuales, estados
financieros, avance de resultados trimestrales, etc.), no periddico (hechos relevantes
tanto juridicos como econémicos que pudieran afectar a la cotizacion de los titulos)
u otro tipo de informacion que pueda requerir la Comision Nacional del Mercado de
Valores.

b) El perfil de las empresas cotizadas

El perfil de empresas a las que va dirigido el segundo mercado corresponde al de aque-
llas que, a pesar de sus condicionantes de tamafo, desean obtener las ventajas de cotizar en
un mercado bursatil, bien sea:

1. Para resolver problemas patrimoniales tales como:
a) Reestructurar el patrimonio personal del empresario.
b) Proporcionar liquidez al accionista-inversor.
¢) Facilitar la salida de socios minoritarios.
d) Tener una valoracion de mercado de las acciones.
e) Solventar problemas entre los socios, al margen de los intereses empresariales.
f) Resolver temas sucesorios sin afectar al funcionamiento de la empresa

2. Para facilitar soluciones financieras a la empresa en orden a:
a) Plantear estrategias de crecimiento.
b) Captar nuevos capitales.
©) Disponer de mayor flexibilidad financiera.
d) Equilibrar la estructura financiera en la relacion entre recursos propios y ajenos.

3. Eventualmente, para disfrutar de determinados beneficios fiscales.
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I Cuadro 4 I
EMPRESAS COTIZADAS EN EL SEGUNDO MERCADO
DE LA BOLSA DE MADRID
Valor Fecha de admision a cotizacion
AegisEspafia ................ .. .. 16 de mayo de 1994
AGrofuse .. ...... ... ... 26 de abril de 1988
Urbar INGenieros . .. ..ot 5 de septiembre de 1997
I FueNTE: Bolsa de Valores de Madrid. I
I Cuadro 5 I
EMPRESAS COTIZADAS EN EL SEGUNDO MERCADO
DE LA BOLSA DE BARCELONA
Valor Fecha de admision a cotizacion
Agrupaci6 Actividades e Inversiones Inmob. ............ 21 de octubre de 1998
BIMSA .. 27 de enero de 1997
CalpeInvest ........ ... ..o 9 de noviembre de 1992
Estabanelly Pahisa .................. ..., 28 de mayo de 1996
Esteban Espufia . . .......... ... ... i 9 de mayo de 1984
GrupoFatc....... ... ... .. 28 de diciembre de 1998
Fersa Energias Renovables .......................... 23 de abril de 2003
FilaturaVera ........... .. ... i 9 de diciembre de 1982
Hijosde Jos€é Bassols . ...............ccoiiiiiii. .. 25 de diciembre de 1983
INCASA .« 15 de diciembre de 1993
Inmocahispa . ........ ... . 30 de julio de 2001
Inmofiban ........ ... ... ... 22 de junio de 2001
Intereconomia Corporacion . ........................ 21 de diciembre de 2001
Joaquim Alberti... ... 29 de abril de 1987
Lefa ... o 10 de agosto de 1983
Plarregalnvest ............ . ... ... . 1 de septiembre de 2000
RamonVentuld ............. ... ... ... ... .. 27 de noviembre de 1985
I FueNTE: Bolsa de Barcelona. I

C) Causas del escaso desarrollo de los segundos mercados en Espaiia

El segundo mercado espaiiol tiene una escasa importancia. Desde su introduccion en
1986, su evolucion no ha sido favorable, si tenemos en cuenta el niimero de empresas que
han solicitado el acceso al mismo. En la actualidad, solo 26 empresas cotizan en el Segundo
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I Cuadro 6 |

EMPRESAS COTIZADAS EN EL SEGUNDO MERCADO
DE LA BOLSA DE BILBAO

Valor Fecha de admision a cotizacion
Saarema Inversiones . ................ ... .o, 25 de abril de 1996
I FuenTE: Bolsa de Bilbao. I
I Cuadro 7 I
EMPRESAS COTIZADAS EN EL SEGUNDO MERCADO
DE LA BOLSA DE VALENCIA
Valor Fecha de admision a cotizacion
Byada ...... ... . ... 15 de julio de 1997
Inmodealer ............... .. ... i, 4 de marzo de 1987
GESHCIE .« oo vt 28 de diciembre de 1999
Valenciana de negocios ................... ... 14 de febrero de 2000
I FuEeNTE: Bolsa de Valencia. I

mercado nacional, de las que 3 lo hacen en Madrid (ver cuadro 4), 17 en Barcelona (ver cua-
dro 5), 1 en Bilbao (ver cuadro 6) y 4 en Valencia (ver cuadro 7).

Los volumenes y las frecuencias de contratacion de estos valores son minimos. Pese a una
mayor voluntad de facilitar el acceso de las Pymes para salir a cotizar al segundo mercado,
éste no ha representado una alternativa atractiva en general ni para empresas, ni para inter-
mediarios o inversores, manteniendo los niveles de empresas cotizadas pero sin un ritmo
estable de nuevas admisiones.

Entre las causas de este exiguo desarrollo del segundo mercado espafol, encontramos, al
menos, las siguientes, agrupadas cualitativamente:

1. Razones formales de disefio del mercado

a) Escasa diferenciacion con el primer mercado. Las condiciones de acceso para
cotizar en el segundo y primer mercado son muy reducidas en cuanto a capital
minimo exigido, por lo que, en muchas ocasiones, empresas consideradas como
Pymes, con un capital minimo de 1.216.648 euros, han solicitado el acceso al primer
mercado, siendo el segundo mercado mas idoneo para ellas.

b) Métodos de negociacion inadecuados. La experiencia practica demuestra que un
mercado dirigido por 6rdenes es eficaz cuando existe un elevado nimero de partici-
pantes. Pero cuando el namero de participantes es reducido, ya sea por tratarse de
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o

d)

e)

valores con poca capitalizacion o por su falta de liquidez, el mercado empieza a resen-
tirse, lo que provoca el retraimiento, tanto de los intermediarios como de los inver-
sores. Como posible solucion, se introduce la figura de la sociedad de contrapartida
para que marque precios, como régimen transitorio, pero en la practica tampoco
parece haber funcionado.

Grado de implicacion de los intermediarios. Los intermediarios del segundo
mercado deberian proporcionar un precio de mercado de referencia estable para las
acciones, de forma que éstas respondan al valor real de la compaiiia, proporcionan-
dole liquidez y dando a conocer la empresa al publico. Estos market-makers podrian
desempenar, a semejanza de los existentes en el Nouveau Marché francés, una
doble funcién. Por una parte, el intermediario podria proporcionar una ayuda a
la empresa en su admision al mercado, y realizar un seguimiento mas cercano de la
misma una vez introducida en el mismo, y por otra parte, realizar la funcion de
creador de mercado, proporcionando precios diarios para las acciones. Pero el tema
es mas complejo en la realidad que de forma teérica, ya que en la practica, en
Espana, la labor de la sociedad de contrapartida como intermediario no parece haber
funcionado.

Promocion insuficiente. Hay sociedades que no cotizan en los mercados, no por-
que no reunan las condiciones minimas para ello, sino porque carecen de informa-
cion clara y concisa sobre su funcionamiento, los requisitos necesarios para que sus
titulos sean admitidos a cotizacion, asi como sobre las ventajas que el segundo mer-
cado podria reportarles. La falta de transparencia no es una politica de marketing ade-
cuada para la captacion de emisores.

Nombre inadecuado y disuasorio para los inversores. El nombre de segundo
mercado podia tener implicaciones despectivas respecto al primer mercado, consi-
derandose por parte de los empresarios como un mercado de segunda fila, cuando
realmente sus destinatarios y emisores son totalmente diferentes de los del primer
mercado, al estar orientado Uinica y exclusivamente para resolver los problemas de las

Pymes.

2. Razones de cultura empresarial

Salvando las distancias, la familiarizacion con los mercados financieros puede compararse

a)

a la del uso de los programas informaticos y los PC, entre cuyos imperativos comunes esta
el de ser atractivo y facil de manejar para el usuario (user friendly).

Relativo arraigo social de la inversion en «capital riesgo». En Espafia existe un
profundo desconocimiento de la labor que desarrollan las empresas de «capital
riesgo», por lo que son pocos los que acuden a este tipo de empresas, cuyo objeto es
el apoyo a la capitalizacion de sociedades con capacidad de crecimiento y la alterna-
tiva, en su fase de desinversion, de pasar a formar parte de las empresas cotizadas en
el segundo mercado.
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b) El miedo a perder el control total sobre la empresa por parte de sus propie-
tarios, vinculados generalmente a unidades familiares. Existe un temor exce-
sivo a sufrir una Oferta Publica de Adquisicion (OPA), sin tener en cuenta que dicha
contingencia depende del porcentaje de free float en el mercado. Ademas, el empre-
sario no valora positivamente la hipotética entrada de un desconocido o un competi-
dor en el Consejo de Administracion.

¢) Escasa tradicion, por parte de las empresas, de facilitar informacion tanto a
los accionistas como a los inversores potenciales. Existe una valoracion nega-
tiva de la obligacion legal de facilitar a la institucion bursatil un conjunto de informa-
ciones, tanto en el momento inicial de la introducciéon en Bolsa, como posterior-
mente de forma periddica, por considerar que su acceso y uso por parte de los
competidores les puede perjudicar.

d) Tradicion financiera bancaria tradicional. Por ultimo, una causa que no se debe
olvidar, aunque resulte obvia, es la tradicional financiacion a través del sistema ban-
carjo. Esta realidad, muy alejada de la cultura anglosajona del riesgo, ha sido propi-
ciada, en parte, por los propios bancos.

Durante anos, las bolsas han crecido «a la sombra» de los bancos, pero, gracias al proceso
globalizador de los mercados, se ha producido una armonizacién con el mundo anglosajon,
adoptando las empresas novedosos métodos de financiacion, mas cercanos a los mercados
de capitales. En este sentido, en Espafa se desarroll6 un nuevo segmento de mercado diri-
gido a las Pymes, tardio en comparacion con otros paises europeos. Este nuevo segmento
constituye una alternativa a la tradicional financiacion a través del sistema bancario que no
ha sido explotada por las empresas.

Todos estos problemas han causado el estancamiento del segundo mercado espaiiol, el
cual no ha conseguido solucionar los problemas de las pequefias y medianas empresas, al
no resultar eficaz ni para inversores, ni para empresas, ni para los intermediarios.

Sin embargo, la creacion en abril del afio 2000 del Nuevo Segmento del Mercado Conti-
nuo (NSM) parecia responder en su origen a una campaifia de apertura de las bolsas hacia
las Pymes con alto potencial de desarrollo. La realidad fue mas bien decepcionante en este
sentido, al circunscribirse las empresas cotizadas en este segmento al sector tecnolégico, en
boga por aquel entonces.

En la actualidad, el NSM cuenta con 11 valores, dos de ellos adscritos al grupo Telefonica,
y el indice IBEX NM no ostenta con la repercusion ni la representatividad que habria sido
deseable en la comunidad financiera. El hecho de que determinados valores del IBEX NM
estén también presentes en el indice IBEX favorece tanto la confusion como la falta de iden-
tidad propia del indice del nuevo segmento (cuadro 8).

Con posterioridad, la crisis derivada de la denominada burbuja tecnologica, importada
desde Estados Unidos, atacé con especial virulencia a los valores cotizados en el referido
NSM, agotando los posibles repuntes en rentabilidad que deberian haber tenido con dife-
renciales positivos con respecto del mercado maduro, en tanto en cuanto se trataba de valo-
res mas volatiles.
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I Cuadro 8
VALORES COTIZADOS EN EL NUEVO SEGMENTO
DEL MERCADO CONTINUO (NSM)
Fecha de admision
a cotizacion

Valor Bolsas en los que cotizan en la Bolsa espafiola
Abengoa ....... Madrid/ Barcelona . .................... 29 de noviembre de 1996
Amadeus ....... Madrid/ Barcelona . .................... 19 de octubre de 1999
Amper ......... Madrid/Barcelona . . ............ ... ..... 8 de enero de 1990
Avanzit . ........ Madrid/Bilbao ........... ... ... 1 de julio de 1991
Befesa ......... Madrid/Bilbao ............... ... .. ... 30 de junio de 1998
Indra .......... Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia .. ...... 23 de marzo de 1999
Jazztel ....... .. Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia/Easdaq .. 18 de diciembre de 2000
Natraceutical . ... Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia ........ 29 de noviembre de 2002
Puleva Biotech .. Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia ........ 17 de diciembre de 2001
Terra .......... Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia/Nasdaq .. 17 de noviembre de 1999
Tecnocom . .. ... Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia . ....... 1 de febrero de 2000
TPI............ Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia ........ 23 de junio de 1999
Zeltia .......... Madrid/Barcelona/Bilbao/Valencia ........ 22 de octubre de 2000

FUeNTE: CNMV.

Cuadro 9
Valores del Indice IBEX NM

Abengoa
Amadeus
Amper
Avanzit
Indra
Jazztel
Natraceutical
Terra
Tecnocom
TPI

Zeltia

FuenTe: CNMV.
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I Cuadro 10 I

EVOLUCION HISTORICA DE LAS SALIDAS A BOLSA
EN EL SEGMENTO AIM DE LA BOLSA DE LONDRES

2001 2002 2003 (ler semestre)
NoIPOS ... ... 65 52 12

FUENTE: AIM.

Ademas de ello, el caracter tecnologico del segmento creado hizo que las nuevas admi-
siones: Zeltia, Jazztel, Puleva Biotech y Natraceutical fueran todas empresas con marcado
posicionamiento y perfiles muy similares, con los condicionantes relativos a ritmos de cre-
cimiento, riesgo y limitaciones sectoriales claras.

De cualquier modo, este fenomeno no quedd exclusivamente circunscrito al mercado
espafol, ya que otros segmentos de mercados orientados a empresas tecnologicas fuera de
nuestras fronteras, tales como el Nouveau Marché o el Neuer Markt también salieron perju-
dicados en esta misma coyuntura.

De forma coincidente temporalmente aparecieron mercados con vocacion europea, el
Euro NM vy el Easdaq, instaurados en Bruselas (Bélgica) como sede la Comunidad Europea.
Sin embargo, estos mercados no alcanzaron la repercusion que pretendian sus promotores,
a pesar de firmar acuerdos de colaboracion con numerosos segmentos de Pymes de bolsas
europeas.

Pero es importante reconocer, a modo de ejemplo, que también existen mercados de
Pymes suficientemente exitosos y arraigados en Europa, como es el caso del segmento Alter-
native Investment Market (AIM) en la Bolsa de Londres, que deberian ser emulados en el
resto del continente, si bien su exportacion y extrapolacion implican grandes dificultades
no tanto formales como de tradicion financiera.

El niimero de salidas a bolsa (IPO) de este mercado se ha mantenido incluso en la coyun-
tura reciente, especialmente dificil para este sector, en cuarentena por la crisis de confianza
y los mercados con escaso movimiento, muestra de que su nivel de actividad no es tan
ciclico ni tan fragil como podria haberse pensado (cuadro 10).

A modo de recapitulacion, se puede ver como, al margen de los numerosos inconve-
nientes formales y reales existentes a la hora de salir a cotizar en un mercado organizado
por parte de las Pymes, estos mercados pueden funcionar.

En términos generales, las principales dificultades a las que se enfrentan las Pymes coti-
zadas son, al menos, las siguientes:

* Su menor liquidez las hace menos atractivas para los inversores y, sobre todo, para los
inversores institucionales.

* Su menor transparencia supone una comunicacion mas pobre con los inversores, que
redunda en mayor desconfianza y menor atractivo.
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* Los costes de informacion son comparativamente mayores para los inversores de
Pymes, ya que pueden requerir casi el mismo tiempo para analizar financieramente una
pequeina empresa o una grande.

* La proliferacion en el uso de los indices bursatiles, que cubren frecuentemente solo las
empresas con mayor liquidez y capitalizacion, son cada vez mas populares y utilizados
en los circulos financieros, a consecuencia del auge de inversores institucionales,
actuando a veces como prescriptores del mercado relevante.

* Acceder al mercado de capitales tiene unos altos costes fijos de entrada que son des-
proporcionalmente elevados para las empresas mas pequefias, incluyendo las comisio-
nes de los intermediarios, los registros, los costes legales, los costes de los bancos de
inversiones, asi como las cuotas de admision y permanencia, y la auditoria, entre otras.
Sin embargo, en comparacion con otros mercados europeos, estos costes de entrada
no resultan tan elevados.

Tradicionalmente, siempre se ha pensado que las empresas de pequefa capitalizacion
pueden ser mas facilmente objeto de fraude y violacion de las leyes bursatiles que las
grandes, debido a que los accionistas son mas escasos en numero, y hay menos perso-
nas pendientes de su actividad. Ademas de ello, los emisores y compradores suelen
tener menos experiencia. Pero la coyuntura reciente de crisis de confianza ha mos-
trado como los protagonistas de las operaciones de ingenieria financiera y creacion de
valor, con proliferacion de fraudes, han sido las grandes empresas cotizadas, al amparo
de crecimientos y diversificaciones desbocadas.

Pero a pesar de los problemas antes descritos, todavia existen ciertas ventajas a la hora
de cotizar en Europa:

* Para las empresas cuyos mercados y gestion estin basados en Europa, las salidas a Bolsa
en la region europea tienen mas sentido, ya que los inversores europeos estarin mas
familiarizados con la empresa y con los productos que ofrece.

* Los mercados europeos permitiran cotizar en su moneda doméstica (euro), o como en
el caso del Easdaq, en euros y dolares.

* Los impedimentos regulatorios en las bolsas europeas (Easdaq) son todavia menos
severos que en Estados Unidos (Nasdaq).

En el marco actual de integracion economica, dado el importante peso de las Pymes en
la economia espanola y, por tanto, las crecientes necesidades de financiacion por parte de
las mismas en su proceso de expansion, se hace imprescindible la busqueda de vias de finan-
ciacion por parte de las mismas, compaginables y alternativas a las tradicionales. Hoy en dia,
se puede afirmar que existen diversos instrumentos financieros validos para lograr la estra-
tegia de financiacion fijada por la empresa.

Por un lado, las Pymes, en muchas ocasiones, encuentran dificultades para la obtencion
de financiacion a largo plazo y, por otro lado, si recurren a los préstamos bancarios a corto
plazo en exceso, se genera cierto grado de inseguridad, provocando inestabilidad en la
estructura financiera de la propia empresa.
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Por ello, en los ultimos afios, las empresas espafiolas y, especialmente, estas Pymes se
han visto obligadas a buscar nuevas alternativas, a través de los mercados de capitales.

Debemos tener en cuenta, al mismo tiempo, que la reciente evolucion de los mercados
financieros ha sido testigo de varias grandes tendencias: innovacion, globalizacion, flexibi-
lizacion, competitividad y desintermediacion, orientadas, todas ellas, a dar un mejor servi-
cio a sus usuarios y a mejorar la transparencia (comunicacion entre emisores e inversores).

5. La Union Europea y el desarrollo de los mercados de Pymes
como variable estratégica

La Union Europea y los gobiernos nacionales han propuesto soluciones de futuro para
promover la cotizacion de Pymes dentro de mercados amplios y heterogéneos:

1. Las diferentes culturas de riesgo pueden armonizarse mediante campanas de informa-
cion y formacion de empresarios (potenciales emisores), bancos de inversion, analis-
tas e inversores.

2. La cotizacion concentrada en una franja horaria puede solucionar, en parte, los pro-
blemas de liquidez.

3. Animar a los mercados e intermediarios, con apoyo publico, a que realicen campafias
de marketing e informacion sobre Pymes para los inversores.

4. Animar a mas empresarios de Pymes, a través del uso de esquemas accionariales, a que
aumenten el numero de propietarios y amplien los grupos sociales que inviertan en
acciones.

Un area que todavia requiere atencion es la que desarrolla las transacciones transfronte-
rizas. Esto impacta a las Pymes, pero sobre todo al capital riesgo, habida cuenta de que solo
un 6% del capital de estos fondos proviene de paises extranjeros, la mitad del cual se obtiene
de fuera de la Union Europea, por lo que debe actuarse de forma inmediata. De hecho, un
mayor alcance para la captacion de fondos supondra el acceso de mayores recursos finan-
cieros hacia las Pymes.

En el apartado institucional, la Unién Europea deberia establecer un punto de contacto
mas visible y efectivo para las Pymes y el capital riesgo. Aunque el acceso a Bruselas no es
especialmente dificil, el sector podria establecer una ventanilla vinica para Pymes, con
funcionamiento agil, que actuara de interlocutor valido.

A partir de las recomendaciones de expertos de la Union Europea, se podria analizar la
mejor manera de coordinar y diseminar sus programas para las Pymes.

Existen cinco grandes areas al menos a través de las cuales las Pymes pueden avanzar y
resultar de importancia estratégica para las economias europeas:

* Liderazgo de las Pymes. En el sentido de que las Pymes necesitan y quieren una voz
unica y con identidad propia y prioridades claras en el Gobierno europeo. En la medida
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en que cuenten con un interlocutor valido, sus demandas podran ser atendidas en
mayor medida.

* Desarrollo de las Pymes:

a)

b)

9}

d)

Realizar un inventario de todos los programas de asistencia a Pymes existente en

cada pais europeo, de forma que funcione como una red de recursos activa y util.

Desarrollar el crecimiento de los negocios, estableciendo métodos practicos para

expandir los servicios al alcance de las Pymes.

La mejor manera de que las Pymes sean enriquecedoras con su entorno mas pro-

ximo y se consoliden como grupo de presion es su actuacion conjunta como

comunidades de proximidad, entendiendo que cada pais y region tienen sus pro-

pias necesidades y peculiaridades.

Mejora de la informacion a través de una web de Pymes que contuviera al menos

las siguientes informaciones:

-Perspectiva general de las Pymes en Europa (Estadisticas macroeconomicas inter-
nacionales, trimestrales y anuales).

-Crear unos indices de éxito para empresas y sectores no cotizados.

-Suministrar una familia de benchmakers e indices para Pymes cotizadas.

-Suministrar informacion estandarizada sobre las IPO en paises miembros de la
Union Europea.

-Publicar indicadores econémicos sobre el riesgo sistémico y un analisis acerca de
como afectan ellos a las empresas de baja capitalizacion y Pymes no cotizadas.
-Suministrar informacion estandarizada sobre los mercados europeos, incluyendo
los requisitos de admision, detalles de contacto para los mercados, cambio

medio del tamafo de las empresas y capitalizacion total del mercado.
-Suministrar una base de datos para inversores que contenga informacion sobre

las Pymes y estadisticas centradas en un solo lugar (web).

Esta propuesta supondria el acceso de los inversores a la informacion util y actua-

lizada, y ayudaria a los empresarios e inversores a conocer el éxito de Pymes no

cotizadas, asi como suministrar a los fondos de capital riesgo informacion de mas

calidad.

+ Acceso al capital: Este es uno de los aspectos clave para las Pymes, habida cuenta de
sus dificultades para obtener fondos por los medios tradicionales. De ahi que se pue-
dan proponer cinco lineas de financiacion especificas para ayudarles a resolver el pro-
blema:

a)
b)
)
d)
e)
D

Microcréditos

Incubadoras

Capital semilla

Capital riesgo

Préstamos pequefios garantizados
Préstamos participativos
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* Politicas publicas de apoyo a las Pymes: Las principales areas de accion deberan
ser las siguientes:

a) Desarrollo de su financiacion a través de los mercados de capitales: 10s merca-
dos de capital para Pymes en Europa estan fragmentados. En particular, existe la
necesidad de mejorar la armonizacion de sus operativas, normas y entorno como
ingredientes basicos para aumentar la confianza de los inversores y conseguir
mayor liquidez.

b) Politicas de Pymes: 1a Union Europea ha mostrado buenas intenciones para con
las Pymes y ha sido responsable en sus estudios. Sin embargo, alguna de sus medi-
das propuestas carece de enfoque y prioridades. En consecuencia también carece
de efectividad en su ejecucion. Existen demasiados programas que suministran
financiacion a diferentes niveles. Sin embargo, algunos son mutuamente exclu-
yentes y otros de dificil acceso. Ademas de ello, las Pymes quizas son las empre-
sas menos preparadas para destinar tiempo y dinero para la burocracia. La Union
Europea ha hecho importantes avances en sus politicas para las Pymes, institu-
cionalizando el sector e invitando a lideres empresariales a los foros de formula-
cion de las politicas e introduciendo politicas fiscales.

¢) Politicas de inversion: en cuanto a las politicas de fomento de la inversion,
resulta prioritario disefiar un entramado fiscal adecuado para las Pymes, poten-
ciador de la creacion de proyectos empresariales. Sin embargo, el tratamien-
to fiscal adecuado de las inversiones financieras debe acompafarse por un
estimulo social en la consolidacion de las empresas creadas, y un manteni-
miento de sus negocios en la 6rbita europea, de manera que se pueda contar a
nivel europeo con un nucleo duro de empresas medianas que actiie como fac-
tor estabilizador y garante de supervivencia de una o varias plazas financieras a
nivel internacional.

d) Informacion sobre los mercados de Pymes: 1a Union Europea ha reconocido tam-
bién la importancia de los mercados jovenes y ha jugado un papel clave en la
creacion del Easdaq y el Euro NM, pero una vez creados debe ayudarles a que se
consoliden y ofrezcan una alternativa valida para las Pymes europeas, asi como
promover sus alianzas con el resto de segmentos afines en otros mercados euro-
peos. Tras la renuncia de Nasdaq Europe parece mas perentorio que nunca el
reenfoque y la reanimacion de estos mercados.

Por eso, se recomienda una racionalizacion de los programas comunitarios, asi como una
priorizacién y clasificacion entre programas financieros y politicos. Los primeros deberan
distinguir entre capital y deuda, entre mercado interno y operaciones internacionales. Todo
ello teniendo en cuenta que los programas financieros suelen ser incompletos y los politi-
cos complejos e insignificantes para las necesidades reales.
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6. Conclusiones

La relevancia macroeconémica y microeconomica creciente de las Pymes tanto en nues-
tra economia como fuera de ella las identifica como un vector estratégico de futuro. La
reforma de los mercados de capitales en Europa no puede ni deber pasar por alto su tipo-
logia empresarial hegemonica. Las potenciales admisiones de un nimero mas elevado de
valores de este segmento en los mercados de capitales podria ser para éstos una fuente
de ingresos alternativa, complementaria y no residual.

Tarde o temprano, mercados y Pymes se rendiran ante la evidencia de que determinados
elementos del entorno, tales como la tecnologia creciente, la desregulacion de mercados, la
globalizacion y la creciente cultura bursatil de los inversores configuran el caldo de cultivo
optimo para que se desarrollen los segmentos de mercados de Pymes.

Segmentos adecuados para consolidar los mercados financieros porque suponen un
vivero de empresas, lecho de supervivencia que alcanzara su madurez, garantizando la rege-
neracion y completando el mercado principal, siendo un estimulo y un elemento de trans-
formacion para la economia del mercado donde se ubiquen.

Los segmentos de Pymes son, ademas, adecuados para las empresas, ya que les permiten
obtener financiacion, les proporcionan flexibilidad financiera y mejoran la rentabilidad y la
visibilidad de sus negocios, actuando ademas como herramienta de marketing.

Al margen de discusiones sobre el modelo de mercado (precios, 6rdenes) su sistema de
convivencia con el mercado principal (independiente, comun) y el tipo de valores (peque-
fias, medianas, tecnologicas), el debate real ha sido si merecia la pena esforzarse en una
carrera en la que el nuevo segmento, de no tener suficiente acogida, supondria una mala
senal para la sociedad.

Insuficiente acogida porque, tradicionalmente, las Pymes no han pensado que las bolsas
suponian una alternativa de financiacion valida por desconocimiento, desconfianza o desa-
fecto, o una mezcla de las tres.

Insuficiente acogida porque las bolsas han pensado, erroneamente, que las Pymes
aumentarian la volatilidad, eliminarian el factor elitista y les obligarian a reorientar sus mode-
los de contratacion. Acaso porque a nivel intuitivo, podriamos pensar que resulta mucho
mas eficiente una empresa grande que una pequena.

De hecho, la literatura tradicional mostraba a las Pymes como ineficientes en su gestion,
con peor remuneracion del equipo humano, sin planes de desarrollo profesional o forma-
cion interna y rechazo unilateral de las inversiones tecnologicas. En consecuencia, el diag-
noéstico resultante no era otro que el de que la importancia relativa de las Pymes se veria
reducida con el paso del tiempo, y su atractivo para los mercados financieros organizados
seria muy limitado.

Sin embargo, recientes investigaciones, realizadas en el seno de la Union Europea, sobre
Pymes de menos de 50 empleados, ha dado como resultado que, si bien las Pymes son
menos eficaces que las empresas grandes en los sectores de gran consumo de capital, tales
como la industria pesada o la extraccion energética, las pequefias empresas intensivas en
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conocimiento (0 que prestan servicios de valor anadido intelectual a sus clientes) son mas
productivas que las grandes. De este modo, en el sector servicios, la eficiencia parece dis-
minuir cuando aumenta el tamafo, especialmente en aquellos sectores en los que se valora
mas la calidad del servicio prestado que el volumen de inmovilizado invertido.

Aunque trabajar en una Pyme no sea una panacea, ya que numerosas Pymes deben
aprender todavia que flexibilidad no significa desorganizacién, podriamos afirmar que lo
verdaderamente importante es la calidad del proyecto por encima del tamafio de la
empresa. Algunos directivos penalizan en sus valoraciones personales trabajar en gran-
des empresas, por su menor flexibilidad e independencia, evitando quiza encasillamien-
tos excesivos y aburridos, ademas de no deseados, en un puesto de trabajo demasiado
especifico.

Las conclusiones de una encuesta realizada en el seno de un grupo de trabajo de la Fede-
racion Internacional de bolsas en 1999, con respuestas de 50 bolsas de valores, mostraban
como principales errores estratégicos historicos de las bolsas a la hora de implantar un mer-
cado de Pymes, al menos, los siguientes:

* Diluir la identidad del segmento de Pymes en el mercado principal.

* Creer que existe un unico modelo de mercado y de formacion de precios valido.

* Pensar que si se crea un segmento de Pymes, las Pymes acudirin inmediatamente a él.

» Comenzar el segmento de Pymes sin entender (las bolsas) y hacer entender a los usua-
rios (intermediarios) por completo las fuentes de ingresos y las expectativas a cubrir.

Ahora bien, para que estos segmentos tengan razon de ser en la continuidad temporal de
los mercados de valores, deberan ser capaces de demostrar que son capaces de transformar
las siguientes potencialidades en realidades:

* Canalizar el capital hacia las Pymes, creando interés por salir a Bolsa.

» Mantener liquidez en el mercado principal, estimulando el interés continuo tanto en el
mercado doméstico como en el internacional.

¢ Crear una imagen dinamica del mercado de Pymes tanto en la comunidad inversora
doméstica como internacional.

 Generar beneficios, no sélo en cada segmento, sino también en eficiencias de escala den-
tro del holding del mercado, creando lineas de negocio complementarias, promoviendo
los cruces de posiciones con otros mercados y desarrollando negocios adyacentes.

El plan de accidén para el arraigo y consolidacion de los segmentos de Pymes a nivel inter-
nacional seria, en grandes lineas, el siguiente:

» Crear una comunidad de interesados relevante y plural para el desarrollo del seg-
mento de Pymes (formada por inversores, intermediarios financieros, emisores) con
una identidad diferente del mercado principal.

* Establecer recursos economicos o vinculos con consultores para que ayuden en la pro-
mocion de nuevas salidas a Bolsa en este mercado (como ayuda para reducir los costes
de salir a cotizar).
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Considerar la experimentacion con un mecanismo diferente de formacion de precios
que el usado en la Bolsa principal. (Considerar de forma especial el uso de los sumi-
nistradores de liquidez y ATS).

* Establecer relaciones comerciales para incrementar el nimero de salidas a Bolsa. (El
crecimiento en el nimero de empresas cotizadas es el factor estratégico mas impor-
tante para el éxito de las bolsas).

» Promover y vender el segmento de Pymes a través de una web clara, bien construida,
con un correo electrénico de respuesta rapida y nexos a otras webs. (Usar internet
como herramienta necesaria y util para familiarizar y congeniar con la comunidad
inversora).

* Crear un business plan y un presupuesto de ingresos y gastos desglosado para el seg-
mento de Pymes, pero no como procedimiento, ni como documento historico, sino
con voluntad dinamica y de futuro.

* Buscar sinergias en alianzas y cooperaciones con otros segmentos de Pymes en otros

paises de la UEM o de fuera de ella (Ej: Gran Bretafia).

Buscar ayudas y apoyos gubernamentales para la reforma del mercado de Pymes:

-Incentivos fiscales y estandarizacion internacional.

-Estandarizacion de los procedimientos internacionales.

Lecciones de futuro serian, pues, consensuar y difundir el uso de los segmentos de Pymes
ya existentes con todos los actores del mercado: bolsas, intermediarios financieros, poten-
ciales emisores e inversores. Sin diluir este segmento en el mercado principal, sin confun-
dir Pymes con empresas tecnologicas, otorgandole identidad propia y la importancia que
merece. SOlo asi se entenderan y se aceptaran las bondades y potencialidades de este mer-
cado como elemento diversificador y herramienta alternativa de inversion a considerar en
su justa medida.
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Ha obtenido tres premios en reconocimiento al alcance de su labor periodistico-divulgativa, entre los
que cabe destacar: finalista del premio Joseph de la Vega 2000, convocado por el ECMI (European
Capital Markets Institute); premio de excelencia en el Periodismo Econémico, en 2000, otorgado por
Citigroup; y accésit del premio de Periodismo Econémico, en 1999, otorgado por la Fundacion Inde-
pendiente, con un jurado presidido por el Premio Nobel Excmo. sefior don Camilo José Cela.

La autora colabora habitualmente redactando articulos de economia y finanzas en diversos medios de
comunicacion, como son los diarios ABC, Levante, Expansion, Cinco Dias; las revistas Mercado Con-
tinuo, Valencia Empresarial, Empresa y Finanzas, Mundo Empresarial Europeo; €l semanario Bole-
tin de Empresas, Empleo y Finanzas;y €l Boletin mensual de la Fundacion de Estudios Bursdtiles
y Financieros. También ha editado dos monograficos en la revista de Economia Aragonesa que
publica Ibercaja y un libro con editorial Acento titulado: El economista a mano.

Ha realizado numerosas intervenciones en directo para Intereconomia Radio y TV; Radio 9 y Onda
Cero; Radio Television Valenciana, Valencia TeVe y Expansion Television (comentando temas econé-
micos y bursatiles de actualidad).
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El pensamiento econémico

de don Juan Antonio Hernandez y Pérez

de Larrea, impulsor de la Catedra

de Economia Civil y Comercio de la Real Sociedad
EconOomica Aragonesa de Amigos del Pais*

Por Alfonso Sanchez Hormigo
Profesor de Historia del pensamiento econémico de la Universidad de Zaragoza

Resumen

La presente contribucion pretende reivindicar la figura del can6nigo Larrea
en tanto consideramos que fue el auténtico inspirador de la Catedra de Eco-
nomia Civil y Comercio de la Real Sociedad Econoémica Aragonesa, la pri-
mera en impartir, a partir de 1784, las ensefianzas de economia en nuestro
pais. A la luz de nuevos documentos obtenidos en las bibliotecas de la Socie-
dad Matritense y de la Universidad de Oviedo, se demuestra la conexion,
gracias a Larrea, de la Economica Matritense y la Aragonesa, y se indaga en
las fuentes del pensamiento de Larrea desde un neomercantilismo de corte
italiano hasta una aceptacion de las doctrinas mas liberales de Adam Smith.
Todo ello tuvo gran repercusion en sus principales discipulos (Normante,
Cistué y Polo y Catalina), lo que se tradujo en la linea doctrinal que marco
las ensenanzas impartidas en la catedra. Por otra parte, sus discipulos ocu-
paron puestos de alta responsabilidad en las tareas economicas en la Admi-
nistracion del Estado en los afios previos a la guerra de la Independencia.

Palabras clave: Ilustracion, Real Sociedad Economica Aragonesa,
neomercantilismo agrarista, smithianismo, catedra de Economia Civil y
Comercio, pauperismo y accion social, defensa de la condicion de las
mujeres, desarrollo econémico aragonés.

* La presente contribucion Por mas egoista que quiera suponerse al bombre, evidentemente bay
recoge, de forma ampliada algunos elementos en su naturaleza que lo bacen interesarse en la

y con algunas modificacio- suerte de los otros, de tal modo que la felicidad de éstos le es necesaria,
nes, el discurso pronun- aungque de ello nada obtenga, a no ser el placer de presenciarla.

ciado el dia 3 de noviem- ADAM SMITH,

bre de 2003, en homenaje
a don Juan Antonio Her-
nandez y Pérez de Larrea,

Teoria de los sentimientos morales

con mofivo del segundo El pasado mes de noviembre se cumplieron doscientos afios desde que en la Sala de Jun-
centenario de su falleci- de 1 | iedad L. d . del Pais. si h

miento (Alfonso Sanchez, ~ tas de la Real Sociedad Economica Aragonesa de Amigos del Pais, sita entonces en el hoy
2003). desaparecido Palacio del Reino, don José Benito de Cistué pronunciase uno de los discursos
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mas emotivos y certeros que en sus aulas se hayan escuchado. Se trataba aquel dia no s6lo
de elegir un nuevo director para dicha institucion, sino de despedir con los maximos hono-
res a su antecesor, el dean don Juan Antonio Hernandez y Pérez de Larrea, tristemente falle-
cido en el mes de abril de ese mismo ano de 1803, al poco tiempo de fijar su residencia en
Valladolid debido a su nombramiento como obispo de esta ciudad.

Todo dijo sobre su persona, con sabiduria y con emocion, quien se habia convertido en
el preferido de sus discipulos durante la Gltima época de su vida, don José Benito de Cistué,
a la sazon catedratico de Economia de la Real Sociedad en el momento del fallecimiento del
dean Larrea, el mismo que le habia situado pocos afos antes al frente de la catedra. Aque-
llos que con el paso del tiempo han escrito y elogiado su figura han bebido en esta fuente
inagotable que es el Elogio, por €l pronunciado, sobre la figura de Larrea en la Junta Gene-
ral de este Cuerpo Patridtico el 25 de noviembre de 1803.

La pretension que ocupa las siguientes paginas es la de retomar la figura de don Juan
Antonio Hernandez de Larrea, en retrospectiva, utilizando para ello un nuevo daguerrotipo:
el de la historia del pensamiento econémico.

Decia el sabio Schumpeter, en su magna obra Historia del Andlisis Econémico, que, si
bien la actitud de aferrarse al pasado no colabora a abrir nuevas vias y caminos por la senda
del conocimiento cientifico, no existe nada mas productivo que una «visita al cuarto tras-
tero», siempre que uno no se quede un tiempo excesivo dentro del mismo. Esta incursion,
a mitad de camino entre la recuperacion de la memoria y el descubrimiento del arrinconado
subconsciente de la ciencia, puede depararnos sorpresas y dar lugar a nuevas reinterpreta-
ciones, con la condiciéon de no caer en alguno de los errores advertidos por nuestros maes-
tros y, no por ello, frecuentemente cometidos: me refiero a la desesperada busqueda, en
ocasiones interesada, de precursores; o al mas grave pecado de orden antropomorfico, por
muy refinado que éste sea, consistente en juzgar a nuestros antecesores con criterios meto-
dologicos actuales que los aboquen irremediablemente a la incompetencia, la descalifica-
cion y, por ende, al olvido.

Pero si remover y forzar la reinterpretacion de las fuentes existentes supone asumir cier-
tos riesgos, ¢es justo que éstos nos induzcan a olvidarlas? En las palabras que siguen inten-
taré justificar el porqué de este recorrido, toda vez que, realizada la visita, es nuestro deber
abandonar nuestro particular cuarto trastero (aunque éste consista en un lugar tan noble
como el Palacio del Reino de la Zaragoza dieciochesca).

El propio José Benito de Cistué; el autor de la Biblioteca de autores aragoneses, don
Félix Latassa y, ya en el siglo XX, estudiosos como José Maria de Jaime Lorén; José Maria For-
niés; el catedratico de Historia Econoémica de la Universidad de Zaragoza, profesor Eloy Fer-
nandez Clemente, en su pionera tesis doctoral defendida en 1969 sobre la Ilustracion ara-
gonesa, dedicaban sugerentes y reveladoras paginas a la figura de Hernandez de Larrea.

Todas estas contribuciones han relatado y pormenorizado sus datos biograficos y sus
principales contribuciones a la sociedad de su época vy, en particular, a la sociedad arago-
nesa. Por otra parte, una oleada de estudios que arranca con los trabajos de Rafael Olaechea
y Ferrer Benimeli sobre el conde de Aranda, los trabajos de caracter monografico sobre per-
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sonajes como Diego José Dormer, Ignacio de Asso, Lorenzo Normante, Antonio Arteta o
Miguel Damaso Generés, asi como los dedicados mas en concreto al pensamiento econo-
mico de los ilustrados aragoneses, en los que la huella inteligente e inconfundible del pro-
fesor Ernest Lluch ha quedado patente en las realizaciones de sus discipulos aragoneses, han
contemplado la figura de Hernandez de Larrea.

Esa tangencialidad, unida al analisis, hasta ahora no realizado, desde la perspectiva de la
historia del pensamiento econémico de los documentos descubiertos por bibliografos tan
ilustres como Latassa, Herranz y Lain y, mas recientemente, Aguilar Pifal, en su solida
Bibliografia de Autores Espaiioles del siglo XVIII, nos obliga a los historiadores del pensa-
miento econémico a realizar un trabajo de revision mas sistematico de la figura de Hernan-
dez de Larrea, asi como a intentar un tratamiento de sus ideas, si cabe, mas sutil.

Las economias de escala en nuestro intento creo que estin garantizadas: el dean Larrea
no so6lo fue un protagonista clave de la Ilustracion espafiola, sino que, junto a personajes
como el conde de Campomanes, Olavide, Cabarras y el propio Jovellanos, emerge como
uno de los mas calificados intelectuales que colaboraron a la transmision del pensamiento
economico elaborado en las postrimerias del siglo XVIII; e incluso puede ser considerado
como el inductor e introductor de las corrientes de pensamiento economico mas avanzadas
para su época. Tales corrientes nos llevaran hasta figuras tan sefieras como la de Adam
Smith, ampliamente difundido en la Catedra de Economia Civil y Comercio de la Real Socie-
dad por el propio Larrea y por sus discipulos, en especial el citado José Benito de Cistué.

Nuestra pretension es colaborar para borrar la idea de que Larrea fue un «olvidado
Pignatelli», como ha sido justamente calificado, o vivi6 a la sombra de personajes mas cono-
cidos, como Asso o Normante, para lo que comenzaremos por reconstruir una biografia
intelectual que, en un sentido positivo, puede producirnos alguna sorpresa y que quiza sirva
para que la figura de Larrea sea rescatada del olvido.

Breve apunte biografico

Don Juan Antonio Hernandez y Pérez de Larrea naci6 el 28 de septiembre de 1730, en el
seno de una familia hidalga, en la pequena localidad turolense de Villar del Saz. Despunt6
como alumno brillante, lo que le llevo a realizar sus estudios universitarios en Zaragoza,
Gandia y Valencia.

Prontamente surgida su vocacion religiosa, completo sus estudios de Gramatica, Reto-
rica, Filosofia y mas tarde de Teologia, en las citadas universidades, y marché como parroco
a la localidad turolense de Terriente, tal vez, y como indican sus biografos, por ser ésta la
villa a la que pertenecia su madre, dofia Cathalina Pérez. Son afos de juventud en los que
el futuro dean quedara fuertemente influenciado por las ideas del ilustre padre Feijoo, autor
del célebre Teatro critico, junto a una copiosa serie de cartas eruditas y curiosas, de quien
dijo el erudito valenciano Sempere y Guarinos en 1786, en su insustituible Ensayo de una
Biblioteca Espariola de los mejores escritores del Reynado de Carlos III: <Las obras de este
sabio produxeron una fermentacion util; hicieron empezar a dudar; dieron 4 conocer otros
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libros muy distintos de los que habia en el pais; excitaron la curiosidad; y en fin, abrieron la
puerta 4 la razon, que antes habian cerrado la indolencia, y la falsa sabiduria» (Sempere y
Guarinos, 1969, t.II1, 24).

Culmino su carrera religiosa ingresando en el sacerdocio y realizando diversas oposicio-
nes que lo condujeron, durante la década de los cincuenta, a ser examinador en diversos
arzobispados, llamando la atencion del obispo de Albarracin, don Bartolomé Navarro, quien,
a partir de 1757, le convirtié en Examinador Sinodal y Maestro de sus pajes. El final de este
primer trayecto vital, como hemos indicado, fue el nombramiento en 1760 como parroco
de Terriente. Alli comenzaron sus primeras experiencias, tanto en el terreno de la educa-
cion, preocupado ya en esta temprana edad por la que recibian las mujeres, a quienes tan
poca atencion se dedicaba, como en el del impulso de las ensefianzas practicas.

Al volver la vista atras sobre su maestro, Cistué observaba que la soledad de los campos
era la escuela mas instructiva para el hombre que se interesaba por la suerte de los demas:
«Con estas experiencias de primera mano, y los conocimientos que le procuraban sus lec-
turas de textos de Economia Politica, descubri6 los perjuicios que ocasionaban al labrador
la excesiva proteccion dispensada a la industria urbana y al comercio que hace circular sus
productos. Persuadido el de Villar del Saz de la desatencién social del sector primario,
laboré cuanto pudo para liberarlo de la dura dependencia a que estaba sometido por los pri-
vilegios de las demas clases sociales. Cuando afios mas tarde dirija los destinos de la Eco-
nomica Aragonesa, intentara limitar este vigoroso espiritu gremial asi como las influyentes
asociaciones mercantiles» (Jaime Lorén, 1990, 38).

Su carrera eclesiastica, a través de diversas oposiciones a canonjias, como la de Calatayud
y la de la Real Iglesia de La Granja de San Ildefonso, provocaron que llamase la atencién de
la reina madre, Isabel de Farnesio y del infante Gabriel, quienes propiciaron que en 1768
tuviese que abandonar su querida localidad de Terriente para ocupar el cargo de can6nigo
penitenciario y presidente del Cabildo de la real iglesia de San Ildefonso. El propio infante
Gabriel lo nombro, en 1773, te6logo consultor y examinador de la Camara Prioral de los rei-
nos de Castilla y Leén. Fruto de esta estancia, seria el reconocimiento con el que fue dis-
tinguido al ser nombrado, con fecha de 12 de octubre de 1788, caballero de la Orden de
Carlos III.

Esta etapa que transcurre en La Granja de San Ildefonso, motivos profesionales y teologi-
cos al margen, nos resulta de especial interés. Tenemos la conviccion de que fue durante
este periodo cuando Hernandez de Larrea entr6 en contacto con el niicleo mas relevante de
la Tlustracion espaifiola, a través de las tertulias que en La Granja se llevaban a cabo en el
entorno del monarca ilustrado. Alli trab6 un primer contacto que se transformo, en algunos
casos, en amistad indeleble con un grupo de personas que, pocos afios mas tarde, se con-
vertirian en los promotores de la Real Sociedad Econémica Matritense de Amigos del Pais,
de la que, como veremos, Larrea fue socio y asesor desde sus inicios en 1775.

Por otra parte tenemos constancia de que utilizo sus dias en San Ildefonso para partici-
par en diversas iniciativas relacionadas con la puesta en practica de nuevos cultivos, cuyo
reflejo se plasmard en las propuestas y experimentos acometidos en la década de los
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ochenta en la Econoémica, asi como en otras, de distinta indole, llevadas a cabo por Juan
Dowling, quien fue su introductor en la Real Sociedad Econémica Matritense de Amigos del
Pais. Por aquellas fechas Dowling ensayaba diversos procedimientos siderurgicos.

La estancia en San Ildefonso se revela, para nuestros fines expositivos, altamente creativa.
Pensamiento econémico y economia aplicada fueron los ejes sobre los que Hernandez de
Larrea comenzaba a levantar los pilares que disefarian las lineas directrices de una politica
economica enfocada a dirigir los cambios sociales que, en su etapa aragonesa, trat6 de lle-
var a la practica.

La época aludida, al margen de conectarle con la élite de los principales pensadores y
economistas que se convertirian en los principales agentes de la politica econémica ilus-
trada de Carlos III, nos ha dejado la huella de un nombre clave y hasta ahora no relacionado
con la figura de Larrea: Juan Dowling. A €l nos referimos con motivo de la constitucion de
la Econémica Matritense.

Larrea y la Real Sociedad Economica Matritense de Amigos del Pais

Algunos de los documentos que se custodian y se encuentran, un tanto olvidados, en el
archivo de la Real Sociedad Econ6mica Matritense de Amigos del Pais son altamente revela-
dores. Sabemos que Larrea tuvo que dejar San Ildefonso tras una estancia de casi dos lustros,
debido al nombramiento como candnigo del Cabildo catedralicio de la ciudad de Zaragoza.
Hasta la fecha, la mayoria de los textos que aluden al futuro dean consideran que su incor-
poracion, colaboracion y, mas tarde, direccion de la Econémica Aragonesa, son producto de
la casualidad. Ello se debe a la coincidencia entre las fechas en las que Larrea es nombrado
canonigo (1775) y las de constitucion de la Real Sociedad Econémica Aragonesa (1776),
dentro del movimiento general, promovido por la politica de Carlos III, en general, y del
conde de Campomanes, en particular. Como es sabido, este dltimo se inspiré en la expe-
riencia pionera llevada a cabo por la Sociedad Econoémica Bascongada de Amigos del Pais,
que mas tarde intent6 transplantar al resto del pais.

Sin embargo, y apoyandonos en los documentos a los que a continuacion nos referire-
mos, nos encontramos en situacion de realizar una nueva interpretacion: don Juan Antonio
Hernandez de Larrea, quien durante su estancia en la Granja de San Ildefonso desconocia
los designios que prontamente le llevarian a la ciudad de Zaragoza, participé activamente
en la constitucion de la Real Sociedad Econémica Matritense de Amigos del Pais que, en lo
que sabemos, tuvo cinco promotores que, a su vez, fueron los firmantes del acta de consti-
tucion: don Vicente Rodriguez de Rivas, director de la Compaiia de Caracas, don José Faus-
tino Medina, contador general del Consejo de la Santa Inquisicion, don José Almarza, gober-
nador del Real Sitio de San Fernando, el fiscal del Consejo de Castilla, conde de
Campomanes, y el propio monarca, rey de Espafia y de las Indias, Carlos III!. A través del
segundo y el tercero de ellos don Juan Antonio mantendra la correspondencia con la Socie-
dad Matritense, toda vez que, coincidiendo con la constitucion de la citada Sociedad, fue
promovido al cargo de canonigo del Cabildo catedralicio de Zaragoza.
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La documentaciéon consultada no ofrece dudas. Dowling, su amigo y compaiero en La
Granja de San Ildefonso, le propuso como socio de la Matritense en el mismo afo de su
constitucion (1775), incluso antes de que sus estatutos fuesen aprobados. En agosto del
citado ano, Larrea fue admitido como socio -asi pues lo fue antes de constituirse la que
él promovio, la Econémica Aragonesa-, y lo que es mas significativo: ya desde Zaragoza
(y todavia dentro del afio de 1775) envi a su correspondiente en la Matritense, Fausto
Medina, una larga carta en la que, tras agradecer su aceptacion como socio, adjuntaba lo
que €l denominé una Nota de algunos libros que tratan de Agricultura, Artes, Comer-
cio y Politica, que sirviesen de orientacion a los miembros de la recién creada Sociedad
Matritense 2.

Ello demuestra que Larrea ya tenia fijado el embrion de la biblioteca de la Matritense que,
por discrecion y, probablemente, motivos tacticos, decidio utilizar para la Real Sociedad Ara-
gonesa (en ciernes en aquellos momentos). No obstante, no se resistio a enviar el listado de
libros de su peculiar biblioteca a la propia Sociedad Matritense, el siguiente mes de octubre,
mucho antes de que cuajara la Aragonesa.

Del analisis de este documento, podemos obtener las primeras conclusiones sobre su
pensamiento econémico: no cabe la menor duda de que en este momento expansivo de las
sociedades econdmicas, y tras su estancia en San Ildefonso, Larrea asume por completo el
ideario econémico del impulsor de aquéllas, el conde de Campomanes. Su pensamiento,
pues, podria calificarse de mercantilista liberal con fuertes connotaciones agraristas3. Un
pensamiento agrarista, tan alejado del mercantilismo colbertista como del exclusivismo
fisiocratico, aunque mas cercano de éste, a través de modelos intermedios, como el que fue
capitaneado por Gournay en Francia, y que incorporaba figuras como la del estadista Tur-
got, y economistas como Forbonnais o Plumard de Dangueul, que tanta influencia tuvieron
en nuestro pais. Igualmente, figuraba en esa linea de influencias un neo-mercantilismo que
penetroé por la via italiana a través de autores como Genovesi, Filangeri o Muratori, en algin
caso traidos a nuestro pais por el propio monarca y sus asesores napolitanos, quienes inten-
taron transplantar a Espafa la experiencia de la Catedra de Economia Civil iniciada por Bar-
tolomé Intieri en el Napoles de 1754 4.

El modelo campomanesiano, toda vez que queda reflejado en el documento enviado por
Larrea a la Sociedad Matritense a finales del afio 1775, contiene, no obstante, algunos mati-
ces que deben ser resaltados.

2 No obstante, consciente de que su destino ya era la ciudad de Zaragoza, e impulsado por la modestia de alguien
que como €, a pesar de encontrarse en el momento constitutivo, gastaba la humildad de un advenedizo, escribia:
«Tambien le dirigiria un Indice que tengo de mi trabajo de los Autores naturales, y extrangeros, que tratan de Agri-
cultura, Artes y Comercio, pues con el tiempo deve tenerlos todos esa Sociedad; mas considerando, que hai mucha
instruccion en la Corte, y que se tendran otras noticias mayores que las mias, no me atrevo a tanto, y lo reservo para
la Sociedad, que se piensa tambien establecer en esta Ciudad y sovre la qual tenemos ya hechadas algunas lineas» (Her-
NANDEZ Y PEREZ DE LARREA, 1775b).

3 Encontramos alguna referencia prohibicionista en el citado escrito a la Matritense y que, como puede comprobarse

en el texto, fue elidida en la lectura del mismo a los asistentes a la Junta de la citada Sociedad. No obstante, creemos,
como mas adelante justificaremos, que tal aseveracion se situaba mas en el contexto de una declaracion de intencio-

nes, de caricter emotivo,
que de unos principios
programaticos.

4 Esas ideas econdmicas
predominantes en esta
época en el pensamiento
de Larrea, que hemos
vinculado a la linea oficial
de Campomanes, podrian
resumirse, en palabras del
profesor Llombart, en un
programa de diberaliza-
cion econdomica interior,
proteccionismo respecto
al exterior y papel clave
del fomento de la agricul-
tura basado en el labrador
independiente. La liberali-
zacion interior debia alcan-
zar a los precios -incluido
el tipo de interés-, al cul-
tivo, al comercio interior y
al colonial, al estableci-
miento industrial, a las
ordenanzas gremiales, a la
Mesta y al amplio capitulo
de estancos, privilegios y
restricciones existente. Esa
liberalizacion economica
gradual, acompanada de
medidas de fomento de la
agricultura, de la industria
popular y de la educacion,
produciria un incremento
de la produccion, de los
intercambios y del empleo
en Espafia y una mayor
integracion con la América
espafola. La mayor liber-
tad economica, dentro de
un marco proteccionista
respecto al resto del
mundo, operaba también
en el seno de una firme
defensa del robusteci-
miento del Estado frente a
los poderes, instituciones
o estamentos que pudieran
dificultar su accion, que
posibilitara determinadas
politicas activas de fo-
mento» (LLomBART, 2000,
249).
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En su largo listado, base del proyecto de biblioteca para un centro de estudio y difusion
de las ideas econdmicas, cabe establecer una cierta clasificacion taxonoémica, que permite
evidenciar algunos rasgos peculiares.

Podriamos dividir la biblioteca propuesta por Larrea en cuatro grandes grupos: los dos
primeros, mas lejanos en el tiempo, incluian las obras clasicas -textos latinos- de caracter
general; los clasicos agrarios, como, entre otros, el del romano Columela y los textos espa-
fioles, escritos con posterioridad, a los que la Real Sociedad concedié un protagonismo
excepcional. Tal es el caso de la conocida obra sobre agricultura de Alonso de Herrera, que
afos después (1818) fue reeditada por la Sociedad, imprimiéndole la categoria de buque-
insignia entre nuestros clasicos agrarios.

Otros dos bloques resultan mas interesantes para nuestro analisis: el constituido por las
obras de caracter agrarista escritas en su mayoria durante el siglo XVIII y las que se refie-
ren a temas comerciales, con una alusion expresa a los clasicos mercantilistas espafioles,
o los que se incorporan a diccionarios de caracter general. Entre todas ellas -las referidas
a los dos grupos citados- destacan con luz propia algunos autores que nos permiten con-
firmar nuestra asercion de que el candnigo Larrea, en aquellas fechas, seguia con fervor la
linea trazada por el fiscal Campomanes y, a su vez, nos legitima para establecer algunos
matices.

Efectivamente, y limitaindonos a los autores mas recientes, no faltan en su lista progra-
matica, en la que las obras incluidas son generalmente comentadas, referencias a nuestros
economistas politicos mas conocidos como Gerénimo de Uztariz, Saavedra, Ceballos, Zabala
y Auion, Martinez de Mata, Fernandez de Navarrete, Tomas de Anzano, Argumosa, Lope de
Deza, Sancho de Moncada o Bernardo Ward.

Sin embargo, estas obras, en gran parte ya retomadas por el propio Campomanes, no nos
dicen nada nuevo acerca de nuestro autor, salvo sus elevados conocimientos sobre los tex-
tos econdmicos existentes. Seran las obras que se refieran a autores foraneos las que mar-
quen significativas diferencias que nos permitan enmarcar a un todavia neo-mercantilista
Larrea, en las que los tintes agrarios definiran la textura intelectual de nuestro personaje.

Dos lineas quedan perfectamente definidas en las lecturas por él propuestas: una de
caracter agrario, en la que se inscriben las obras de un temprano Mirabeau, de Duhamel
de Monceau, Patullo o J. Tull, aunque sin una aceptacion explicita (en el caso del listado de
la biblioteca, por omision voluntaria) de la escuela fisiocratica.

Los matices, al margen de la fisiocracia, quedan patentes a través de una doble referen-
cia: una primera nos conduce a la obra de Galiani sobre el comercio del trigo, traducida al
castellano por Juan Antonio de las Casas el mismo ano de 1775 (lo que corrobora la actua-
lidad y proximidad a la fecha de creacion de la Real Sociedad Matritense de su escrito), junto
a la que acompafa -y no ociosamente, puesto que la introduce entre lineas, justo debajo de
la cita de Galiani, una vez terminado el texto, y vuelve a incorporarla al final de su listado-
la obra de Desiderio Bueno. Hoy sabemos que éste era el seudonimo bajo el que se escon-
dia el economista valenciano Enrique Ramos, autor que, al igual que Galiani, se encontraba
a mitad de camino entre la critica al mercantilismo que todavia creaba serias trabas al comer-
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cio de granos -especialmente el trigo- y una incipiente fisiocracia que, borrando del pano-
rama economico las actividades artesanales y comerciales, mantenia su idea central: la pro-
ductividad exclusiva de la agricultura.

La segunda referencia que nos sirve para matizar el pensamiento de nuestro canonigo es
la que hasta hace pocas fechas ha sido preterida, en parte por una peculiar interpretacion
de la obra de Campomanes, o bien por el dominio general de una pretendida linea econ6-
mica oficial de la Ilustracién espafiola.

Al hablar de un enfoque doctrinal preterido nos referimos a la linea interpretativa ini-
ciada por el profesor Ernest Lluch, segun la cual el cameralismo y la ciencia de la policia
habrian estado presentes en el pensamiento econdémico de los economistas espanoles, ya
sea por el influjo directo de las obras del baron de Bielfeld, de von Justi o de Sonnenfels,
o indirecto: los escritos de economistas franceses e italianos que se vieron igualmente
influidos por esta corriente doctrinal y cuyas ideas tuvieron una especial repercusion en
nuestro pais. El caso mas paradigmatico seria el del abate Antonio Genovesi, autor de las
Lecciones de Comercio que sirvieron como libro de texto, entre otros, en la Catedra de
Economia Civil y Comercio de la Real Sociedad Econ6mica Aragonesa de Amigos del Pais,
a la que mas adelante aludiremos.

La influencia directa, como ha escrito el profesor Lluch, es muy clara en autores catala-
nes como Caresmar o Roma y Rossell, y algo mas difusa en los autores aragoneses que, si
bien se vieron fuertemente fascinados por el incipiente industrialismo catalan, no enlazaron
con la linea cameralista mas que de una forma parcialmente indirecta’.

Esta hipotesis, al menos en su templado punto de partida, queda refrendada cuando repa-
sando la lista bibliografica de Larrea observamos la inclusion de dos autores franceses que
conectan claramente con esta linea doctrinal, Mr. de Forbonnais, del que cita sus Elemen-
tos de Comercio, y Mr. de Melon, de cuya obra hace un comentario revelador °.

La linea indirecta quedara explicitada cuando, una vez iniciadas las actividades de la
Catedra de Economia Civil y Comercio de la Econoémica, observemos co6mo los primeros
libros de texto en ella utilizados seran los del profesor del Seminario de Nobles, Danvila
y Villarrasa, las Lecciones de Comercio del abate Genovesi y los textos elaborados por el
propio profesor nombrado para regentar la catedra, Lorenzo Normante, cuyas ideas
econdmicas nos remiten al punto de partida y, fundamentalmente, a autores como el eco-
nomista mercantilista francés Melon, o el citado abate Genovesi. Las connotaciones came-
ralistas -en esta linea interpretativa templada, en la que mercantilismo liberal, agrarismo
y cameralismo van de la mano- siempre nos remiten a las mismas fuentes doctrinales, el
neo-mercantilismo de Genovesi, a través del que penetraron las ideas cameralistas del
baréon de Bielfeld y el agrarismo francés pragmatico, de corte cantilloniano, que tan sélo
se hara un eco restringido de las doctrinas fisiocraticas de su pais vecino y de las que hara
un uso tactico en defensa de la linea agrarista oficial marcada, como ya se ha dicho, por
el conde de Campomanes.

5 Asi lo expresé el propio
profesor Lluch en su tra-
bajo «Cameralismo, Coro-
na de Aragon y “Partido
Aragonés” o “Militar”»:
«Aclaremos que el camera-
lismo maduro fue una
corriente estructurada in-
ternamente pero reci-
biendo y desprendiendo
influencias. Asi, Hegel tuvo
como principal maestro
econémico al escocés Ja-
mes Steuart, Bielfeld apren-
di6 tesis fundamentales de
Melon y Sonnenfels lo hizo
de Veron de Forbonnais. A
la inversa Bielfeld fue
quien mas marcé al napoli-
tano Genovesi o bien el
cameralismo influy6 al
francés Accarias de Se-
rionne, servidor de los
Paises Bajos austriacos. He-
mos optado por concen-
trarnos estrictamente en el
cameralismo [...], pero
hubiéramos podido partir
de un mercantilismo ma-
duro, liberal y fuerte que
evidentemente compren-
de a un Bielfeld o a un
Justi» (LLUCH, 1995, 14).

6 «M.r de Melon -murio en
Paris en 1738-. Essai poli-
tique sur le comerce. la
mejor edicion es la se-
gunda. Obra escrita con
mucho conocimiento, y
fundada en solidos princi-
pios» (HERNANDEZ Y PEREZ
DE LARREA, 17754).
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El dean Larrea, la Real Sociedad Economica Aragonesa
de Amigos del Pais y la Catedra de Economia Civil y Comercio

Pero volvamos al momento en el que don Juan Antonio es recabado por sus deberes ecle-
siasticos al Cabildo zaragozano vy, con ello, fija ya su residencia desde finales del afio 1775
hasta 1801, fecha en la que sera promovido a obispo de Valladolid.

El primer objetivo de Hernandez de Larrea al ser trasladado a Zaragoza fue el de poner
en practica, ahora en su nueva ciudad, la experiencia que por aquellas fechas daba sus pri-
meros pasos en Madrid: una Sociedad Economica que sirviese para difundir los planes de
Campomanes y para la que él -miembro activo de la recién creada Matritense- estaba pre-
parado y de la que, en su mente, los elementos y requisitos para su funcionamiento estaban
plenamente desarrollados.

En este sentido, y como dejo reflejado en la carta enviada a la Sociedad Matritense, tras-
plant6 literalmente su proyecto de biblioteca, con lo que las solidas bases del pensamiento
econémico que, en su opinion, debian sustentar el desarrollo de la nueva sociedad arago-
nesa estaban preparadas.

No es casual, pues, que durante el mes de marzo del afio 1776 tuvieran lugar las reu-
niones preparatorias para la fundacion de la sociedad aragonesa y que, segun todos los
indicios, el propio Hernandez de Larrea hiciese de enlace entre el Consejo de Castilla y
los ilustrados aragoneses, y muy especialmente el marqués de Ayerbe, para precipitar la
situacion que propiciase que a finales del citado afio la sociedad ya estuviera dotada de
sus estatutos y dispuesta para empezar a trabajar: ilustrados aragoneses, como los condes
de Aranda, Sastago, Sobradiel, Ricla y Fuenclara, el propio marqués de Ayerbe junto al de
Lazan, reconocidos escritores como Asso, Normante, Goicoechea, Martin de Garay, y
Rancaiio de Cancio, futuro catedratico de matematicas, formaron parte de este grupo
pionero.

Durante su estancia zaragozana, Larrea creo fuertes lazos de amistad con los intelectua-
les ilustrados mas significados a través de la tertulia que el marqués de Roda, antiguo minis-
tro de Gracia y Justicia, mantenia en su casa, réplica de las de San Ildefonso, y de la que
Larrea fue un activo participante. Especial amistad sostuvo, igualmente, con don Juan
Meléndez Valdés y con el oidor de la Audiencia y director, durante un tiempo, de la Eco-
nomica Aragonesa, y mas tarde presidente del Consejo de Castilla, Arias Antonio Mon de
Velarde, con quien probablemente volvi6 a coincidir en Valladolid en los tltimos afios de su
vida (vid. Astorgano, 1996, 205-210).

Las primeras preocupaciones de Larrea en el seno de la Sociedad tuvieron que ver con el
problema del pauperismo, asi como con la formaciéon de un Plan Gremial que evitase
el monopolio de los gremios y agilizase el tejido artesanal e industrial de la sociedad arago-
nesa (Forniés, 1997).

Su celo incansable y su obsesion por solventar el problema de la mendicidad y la pobreza
le condujeron a promover distintos proyectos de asistencia a los pobres y, en general, a las
clases mas desfavorecidas, especialmente a través de la que se denominé Junta de Caridad.
En este sentido, distinguié con nitidez la ociosidad de la pobreza y de la limosna de asis-
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tencia, proponiendo en su lugar otro tipo de medidas sociales y de beneficencia basadas en
la ocupacion de los desprotegidos”.

Por otra parte, desde el ano 1779 el prestigioso economista Antonio Arteta de Montese-
guro, inspirador junto a Larrea del credo econémico de la Sociedad, trabajaba en la elabo-
racion del llamado Plan Gremial, que fue objeto de fuertes criticas en el seno de ésta 'y con
el que algunos miembros de la Econémica hicieron auténtica cuestion de gabinete. Tales tra-
bajos fueron interrumpidos a raiz de las citadas criticas y, mas tarde, por un escandalo rela-
cionado con una hija natural que tuvo con dofia Antonia Tello, al ser descubierto el asunto,
lo que provoc6 medidas sancionadoras hacia su persona por parte de la autoridad eclesias-
tica.

El Plan Gremial que, debido a los problemas o controversias citadas, nunca lleg6 a
ponerse en ejecucion constituia probablemente la «avanzadilla» mas significativa, en térmi-
nos pragmaticos, previos a la puesta en marcha y desenvolvimiento de la Catedra de Eco-
nomia Civil y Comercio. El citado plan contemplaba asuntos tan trascendentales como la
rehabilitacion social del artesanado, a través de su ascenso en la escala de la consideracion
social, la abolicion del monopolio comercial de los productos artesanales, estimulando con
ello el libre acceso y la competencia en el mercado de los citados productos y, lo que era
politicamente mas conflictivo en lo concerniente al poder y control sobre el mercado, el
plan pretendia y estimulaba la formacion de asociaciones profesionales libres y abiertas que,
al margen de la poderosa estructura gremial, fomentasen el establecimiento de nuevos arte-
sanos independientes que sintieran el amparo y la proteccion de la Real Sociedad. Obvia-
mente, el Plan Gremial y las diversas vias para el tratamiento de la mendicidad y el paupe-
rismo enfrentaron a diversos sectores dentro de la Sociedad.

A pesar del apoyo del que Arteta y Larrea gozaban en las instancias oficiales, algunos sec-
tores de la sociedad zaragozana no admitieron semejantes propuestas, ya que implicaban,
en algunos casos, cambios cuasi-revolucionarios respecto a la estructura del tejido artesanal
y, en otros, la pérdida real del control directo por parte de las instituciones municipales y
del clero regular, que hubieran visto mermar sus competencias -en alguin caso traducidas a
emolumentos monetarios-, al pasar éstos a la Real Sociedad Econémica. Este fue el motivo
por el que el Plan Gremial fue suspendido «preventivamente» por Real Orden del Consejo
de Castilla, a principios de 1784, y definitivamente anulado a finales del mes de mayo del
mismo afo.

En cuanto al tratamiento de la mendicidad y la discusion sobre las instituciones que
debian llevar a cabo los programas y actuaciones destinadas a su extincién, como se ha anti-
cipado, el enfrentamiento volvio a ser inevitable. Los sectores comandados por Ramoén de
Pignatelli, con unos criterios, desde nuestra Optica, mas conservadores, pretendian la
integracion de los indigentes a través de una via laboral, supervisada por las instituciones
creadas al efecto, especialmente la Real Casa de Misericordia. Este organismo, plenamente
controlado por €l, convertia, en la practica, tales instituciones de tutela y refugio en manu-
facturas oficiales que competirian plenamente en el mercado, entre otros motivos, para
resarcirse de los gastos ocasionados por la manutencion de las personas que se integrarian

7 Su discipulo Cistué asi
recogio su actitud: «Era
maestro de una Ley que
niega el sustento al inapli-
cado, y aborrecia aquella
funesta beneficencia que
perpetda con la ociosidad
el enxambre de vicios que
la rodean [...] Las puertas
de su casa, siempre abier-
tas al miserable que la des-
gracia imposibilito para el
trabajo, nunca fuéron tea-
tro de aquella ostentosa
largueza, que convocando
sin distincién toda suerte
de mendigos, confunde la
respetable necesidad con
la holgazaneria vagabunda,
y acaso con el infame
delito» (CisTus, 1804, 16-
17).
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8 Para el analisis de las dis-
tintas posturas sobre el tra-
tamiento del pauperismo
y, en definitiva, los diver-
sos proyectos de deyes de
pobres» en esta época, vid.
el exhaustivo analisis reali-
zado por Salvador ALMENAR
(2003), especialmente las
paginas 29-37.

9 1a influencia de la Bas-
congada, efectivamente, se
dejo sentir. Los cursos
durarian tres afios. En el
primero se ensefaria la
Aritmética siguiendo el
extracto hecho de la obra
de Benito Bails; y en el se-
gundo y tercero, Geome-
tria, Trigonometria y los
principios necesarios de
maquinaria. Vid. ARENZANA,
1988, vol. II, 304-308.
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«forzosamente» en este tipo de centros. Intervencionismo y control del mercado artesanal
estaban presentes en la mente de un Pignatelli, de la que, por otra parte, no pueden
obviarse sus fines altruistas.

En cualquier caso, parece claro que su amigo y compafero en sus no poco aventurados
o, cuando menos, novedosos proyectos, el canénigo don Juan Antonio Hernandez de
Larrea, visto con la perspectiva que hoy tenemos, luchaba contra corriente, ya que ni defen-
dia el «rancio» control municipal y clerical de un problema tan grave como el pauperismo,
ni admitia que frente a la necesidad del mercado, los poderes facticos siguieran controlando
un mercado tan decisivo, en términos estratégicos, como el artesanal 8.

Pignatelli y Larrea mantuvieron sus relaciones pero, ciertamente, si a los problemas
sobrevenidos a partir de la propuesta del Plan Gremial se afladen los que acontecieron a raiz
de esas mismas fechas con motivo de la creacion de la Catedra de Economia Civil y Comer-
cio y de las disertaciones que su catedratico -propuesto por Larrea-, don Lorenzo Nor-
mante, realizo sobre temas tocantes a la poblacion, a la aceptacion del lujo y a cuestiones
mas espinosas como la edad mas recomendable para acceder al estado eclesiastico, el
enfrentamiento con los sectores mas atrabiliarios del clero aragonés estaban servidos (Gar-
cia Pérez, 1974 y Forniés, 1978).

Si no hubiese sido objeto de tratamiento en diversas ocasiones, detallariamos con mas
morosidad el papel que Larrea desempeiio en esta querella y en el que, nuevamente, no solo
hizo una defensa de las entonces novedosas ideas economicas, sino que gracias a su media-
cion ante las altas instancias de la Corte, llegando al mismo Floridablanca y al monarca, tam-
bién evitaron que don Lorenzo Normante cayese bajo las implacables garras de la Inquisicion.

El mismo interés por dotar de una profunda cultura analitica a los estudiantes de la Eco-
némica fue uno de los motivos que convirti6 a Larrea en uno de los pilares impulsores de
la Escuela de Matematicas creada en el seno de la propia Sociedad. El interés por la ense-
flanza de las Matematicas se manifesto prontamente en la Sociedad (data de finales de 1777,
practicamente al poco de constituirse aquélla). Este interés quedo provisionalmente en sus-
penso por un problema de competencias con la Universidad Literaria de Zaragoza (a pesar
de que ésta no tuvo una Catedra de Matematicas durante todo el siglo XVIID).

En el afio 1779 se retomaron las gestiones para la creacion de la escuela gracias al impulso
e interés de Ignacio de Asso; se utilizo como modelo el de la Sociedad Bascongada, en la
que sus alumnos estudiaban Aritmética, Algebra y Trigonometria, siguiendo como texto el
libro del matematico Benito Bails. Ese mismo afio, Larrea, junto al marqués de Ayerbe, Juan
Martin de Goicoechea, y media docena de personas iniciadas, fue nombrado curador de la
escuela, que inici6 su funcionamiento el primer mes del afio 1780. Su primer profesor fue
don Ventura de Avila, consolidindose mas tarde en dicho puesto el ilustre matematico don
Luis Rancafio de Cancio. Igual protagonismo tuvo como profesor José Benito de Cistué
entre 1806 y 1808, quien ya habia colaborado en la docencia en fechas anteriores®.

Cuestiones aparte, en las que Larrea tuvo que mediar ante los problemas surgidos con el
primer responsable de las ensefianzas, puede considerarse que fue uno de los principales
impulsores de la Escuela de Matematicas de la Economica. Tuvo, igualmente, un protago-
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nismo decisivo en la creacion de la Catedra de Economia Civil y Comercio en 1784 que,
como es sabido, fue la primera fundada en nuestro pais para la ensenanza de la Economia y,
junto a las de Upsala, Viena y algunas italianas entre las que destacan Napoles y Milan, una
de las primeras de Europa. Su protagonismo quedoé plasmado tanto en el establecimiento de
la misma, como en el nombramiento de su primer profesor -el abogado Lorenzo Normante-
y en la eleccion de las materias a impartir. Este suceso ha sido objeto de consideracion en
numerosas ocasiones; por ello nos remitimos a lo que expresamos en nuestra obra mono-
grafica dedicada a la citada catedra, y aparecida este mismo afio, en una edicion de la pro-
pia Real Sociedad Econoémica Aragonesa (Sanchez, Malo y Blanco, 2003); en lo relativo a don
Juan Antonio Hernandez de Larrea, vid. especialmente las paginas 119-152 10,

Baste reflejar tan solo las palabras que inspiraron su Informe para la creacion de la cate-
dra, y a las que mas tarde volveremos a apelar al final del presente texto: <Dejo esto a la con-
sideracion de Vds. el reflexionar como se podran adquirir tan vastas instrucciones sin una
escuela metodica en que se ensefien a lo menos los elementos y principios constantes por
los cuales deberan gobernarse para el acierto los que con el tiempo han de ser nuestros
Magistrados, nuestros padres y nuestros restauradores. La lectura de algunos escritores eco-
noémicos podra conducir mucho a la deseada Ilustracion; mas sin principios sélidos, y sin
sistema fijo tomados en una escuela de Economia expondra a que se adopte alguna maxima
perniciosa pues no son sanas todas las que ellos nos refieren principalmente las de algunos
extranjeros que quisieran estuviera siempre Espafia en un letargo para enriquecerse ellos a
nuestras expensas. Las Sociedades Economicas y su concurrencia a ellas aunque conviene
mucho para una util instruccion; mas son digimoslo asi, Academias practicas de Economia
Sociedades conviene sumamente que se les agreguen otros sujetos que posean la T oria Eco-
némica; y asi mientras se gasta el tiempo, muchas veces en disputar el pro y el contra de un
proyecto, se aplicarian los talentos y las fuerzas para ejecutarlo» (Hernandez y Pérez de
Larrea, 17840, 21).

No seria justo, ademas de relatar su protagonismo e influencia sobre la formacion de la
Catedra de Economia Civil y Comercio, olvidar la inmensa preocupacion que el canonigo
Larrea tuvo por la situacion social de las mujeres, y en especial por la educacion de las mis-
mas. Igualmente debe quedar reflejada su auténtica obsesion por el empleo de la via ecle-
siastica-municipal -los parrocos- para la difusion de los nuevos procedimientos agricolas, al
margen de las ensenanzas de nivel superior impartidas en la catedra de la que fue su cura-
dor y que se concret6 en la solicitud de que se tradujese la obra de Griselini, Discurso sobre
el problema de si corresponde a los parrocos y curas de las aldeas el instruir a los labra-
dores en los buenos elementos de la economia campestre. El encargo se hizo a una ilustre
traductora -ademas de persona dedicada en cuerpo y alma a la defensa de la condicion y
situacion social de las mujeres-, dofna Josefa Amar y Borbon, episodio que ha dado lugar a
algunos errores en la interpretacion y atribucion de los textos y que, como a continuacion
relatamos, afectan al propio Larrea.

La figura de Josefa Amar y Borbon ha sido objeto de tratamiento en muchos escritos
dedicados a la Ilustracion espanola (Lopez Cordon, 1994), incluso allende nuestras fron-

10 Aun remitiéndonos a
esta obra de reciente apari-
cion, nNo nos resistimos a
incluir como anexo al pre-
sente trabajo las conclusio-
nes que los autores de
aquélla expusimos en lo
referente a la influencia de
Larrea sobre la catedra de
la Econd mica y, muy espe-
cialmente, la introduccién
de nuevas ideas economi-
cas, ya que en ellas, cree-
mos, se contiene una nue-
va vision del papel de
Larrea respecto a la mayo-
ria de las escritas hasta
ahora.
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11 Tal defensa, que no
resultdé del agrado de
varios miembros de la
Sociedad Matritense, se
apoyaba nuevamente en la
educacion: «Si a las muge-
res desde su tierna edad,
como se les ensefa la ocio-
sidad, el arte de agradar,
las vagatelas de las modas,
se las instruyese en leer,
escribir y contar, en la gra-
matica de su lengua, en
algebra y geometria, en la
lectura de historia, é inte-
reses de las naciones; si se
las educase en los tratados
6 elementos del comercio
pues tienen aptitud para
ello sus entendimientos
dociles, y despejados, es
innegable podrian votar
en estas materias con igual
discernimiento que los
hombres» (HERNANDEZ Y
PEREZ DE LARREA, 1786,
430).

12 En dicho texto vuelven
a marcarse las lineas de
influencia: el cameralismo
de Bielfeld, el agrarismo de
Duhamel o Patulo, los tex-
tos sobre el comercio mas
difundidos en la época (la
correspondencia en éstos
y otros textos de autores
como Genovesi, Columela,
Rapin o, su amigo perso-
nal, Antonio Ponz). La refe-
rencia elogiosa a la traduc-
tora hace imposible que la
introduccion fuese de su
propia factura. El error se
arrastr6 desde una posible
atribucion por el propio
Félix Latassa, en su Biblio-
teca de autores aragone-
ses, hasta investigadores
actuales. Tan so6lo Fernan-
dez Clemente, en su tesis
doctoral, para lo que obvia-
mente consulté el docu-
mento, evidencié que la
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teras. Persona controvertida en tanto que reivindico la entrada de las mujeres en la Real
Sociedad Econdmica Matritense, incluso contra la opinion del influyente Cabarris, y
autora, entre otros escritos, del que llevo por titulo Discurso en defensa del talento de
las mujeres y de su aptitud para el gobierno, y otros cargos en que se emplean los bom-
bres. Publicado en el afio 1786, fue objeto de elogio por Hernandez de Larrea quien, en
las paginas del Memorial literario, realiz6 una defensa cerrada del papel de las mujeres
en la sociedad y, mas concretamente, de su protagonismo dentro de las Reales Sociedades
Economicas: «Es notoria injusticia la que algunos quieren hacerlas de oponerse a que sean
Individuos de las Sociedades economicas [...] bien se dexa entender son mas accesibles a
las Sefioras los obgetos econémicos de las Sociedades» (Hernandez y Pérez de Larrea,
1786, 430)11.

En cuanto al segundo de los temas referidos -la ensefianza de los procedimientos agro-
nomicos a través de los parrocos-, debemos hacer notar que por algunos errores de inter-
pretacién, muy probablemente originados por la nota sobre dofia Josefa Amar y Borbon con-
tenida en la Biblioteca de Latassa, hasta hoy ha quedado en un segundo plano un texto que,
con motivos fundamentados, atribuimos a Hernandez de Larrea y que revela con nitidez sus
ideas sobre la utilizacion de los parrocos como correa de transmision de los conocimientos
agrarios en la sociedad rural espafiola. El texto en cuestion se trata de la dIntroduccion» a la
antecitada obra de Griselini, sobre el papel de los parrocos, y que tradicionalmente ha sido
atribuido a la traductora dofa Josefa Amar y Borbon.

Pues bien, a la luz de los documentos que obran en la Sociedad Matritense y las actas
de la propia Econémica Aragonesa, entendemos que fue don Juan Antonio Hernandez de
Larrea quien promovié su traduccion y quien incluy6é una introduccién en su calidad
de censor de la Sociedad y activo promotor de las traducciones de obras econémicas con-
sideradas pertinentes para el aprendizaje de la Economia (Hernandez y Pérez de Larrea,
1784a)12.

Unas palabras, incluidas en su introduccion, queremos recordar, para justificar su obse-
sion pedagogica, asi como la via parroquial que Larrea entendia como la mas adecuada para
la divulgacion de los conocimientos econdmicos: «[la Economica] pensé arreglar un Dis-
curso que demostrase, que todo buen Ciudadano, y especialmente las personas distinguidas
de su respetable Clero no estaban dispensadas de otras obligaciones, ni como vasallos del
Rey, ni como Ministros del Sacrosanto Altar [...] Este Cuerpo celoso espera de todas las
Gerarquias de su venerable Clero apreciaran las doctrinas y fundamentos del docto Grise-
lini, reduciendo 2 la practica, y 4 beneficio de los Pueblos los respetables y autorizados con-
sejos [...] y sobre todo, que contribuiran 4 llevar 4 efecto las Providencias de nuestro
Monarca y de su acertado Govierno» (Hernindez y Pérez de Larrea, 1784a, 5).

dntroduccion» no podia deberse a la pluma de Amar y Borbon: «Esta obra lleva un interesantisimo prélogo anénimo,
de algin miembro de la R.S.E.A. en el que se dan justas razones a esa inquietud por traducir y sentido al libro que se
presenta» (FERNANDEZ CLEMENTE, 1973, 81). Por otra parte, el propio Lorenzo Normante ya explicitaba el papel de Her-
nandez de Larrea en la citada traduccion de la obra, llegando a compararle con el mismo Griselini (NORMANTE, 1784,
21n.). Asi pues, nuestro an6nimo autor de la dntroduccion» no era otro que Hernindez de Larrea.
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Hemos obviado a lo largo del presente texto, aunque hemos apuntado su origen, las rea-
lizaciones practicas que Larrea llevo a cabo durante sus afios de estancia en Zaragoza, como
miembro de la Economica, y, muy especialmente, en los afios en los que como curador de
la Catedra de Economia Civil y Comercio intensificé su labor en la promocion de aquéllas.
Asi resume Cistué sus principales aportaciones de caracter aplicado, promovidas desde la
catedra:

«Hernandez restaurd, ensayo, y publico el método economico de hacer carmin, que
usaba el Quimico D. Josef Velilla; contribuyé mucho para el establecimiento del hilador
de seda por el método de Voncauson (sic): fue la causa de que la Sociedad publicase el
arte de blanquear por medio del vapor alcalino dado 4 conocer en Francia por el Ciud.
Chaptal; protegio la libertad de la industria comun; suscito el proyecto de volver a abrir
la antigua lonja de Zaragoza, y de establecer ademas un Consulado; hizo muchos ensayos
para descubrir las utilidades del Mani 6 Cacahuete, que pueden verse en la Memoria
publicada por Don Pedro Gregorio de Echeandia en 1800; hizo experiencias para com-
parar las calidades de las semillas frumenticias, de cuyos resultados di6 dos veces noticia
al publico Don Ignacio de Asso en las Relaciones impresas en 1797 y 98: en fin fué
el principal promotor del establecimiento del Monte Pio de Labradores» (Cistué, 1804,
47-48 n.).

No nos referiremos aqui a su labor en relacion con el impulso de las artes, a pesar de que
Larrea fue fiscal y académico de Honor de la que, a partir del afio 1792, fue Real Academia
de San Luis. Para ello nos remitimos a la autoridad de su actual presidente don José Pasqual
de Quinto y a sus publicaciones. Tampoco nos referiremos a sus conocimientos y realiza-
ciones en el campo de la botanica, ya que han quedado perfectamente reflejados en la obra
de Jaime Lorén. Baste recordar, como curiosidad, que varias especies vegetales han sido bau-
tizadas con su nombre como homenaje (vid. Jaime Lorén, 1990).

Su enorme actividad en la Econémica le llevo a redactar numerosos informes y dictame-
nes. Sin embargo, a pesar de ello, la mayoria de sus escritos no se publicaron; otros no se
han conservado. Tenemos noticia, no obstante, a través del testimonio de Cistué de la exis-
tencia de una coleccion inédita de las notas tomadas en relaciéon con sus numerosas lectu-
ras de obras de naturaleza econémica. Algunas de ellas, como la referida al Tratado de
Comercio de Tomas Mun, con ocasion de la cual aprovecho para verter sus opiniones sobre
la situacion del comercio espafol y su decadencia originada por desérdenes monetarios, se
han conservado en el archivo de la Real Sociedad 3.

Su interés por la economia aplicada ha quedado recogido, igualmente, gracias al testi-
monio que uno de los mas prestigiosos escritores de viajes de la época y amigo de nuestro
cano6nigo, Antonio Ponz, nos dejo en las paginas de su Viaje de Espaiia. Efectivamente, en el
volumen XV de la citada obra, Ponz reconoce su deuda con Larrea al reproducir en €l las
notas que éste tomo y redacté en su Instructivo y curioso itinerario de las poblaciones
que anduvo en su visita eclesiastica el ario de 1782, donde asimismo trata del clima,
producciones, artefactos e industria. Viaje que transcurri6 por la provincia de Teruel y que,
aunque con origen en una solicitud de la autoridad eclesiastica, demostraba el interés de

13 «Su amada coleccion de
libros econémicos, enri-
quecida de lo mejor que
dict6 la verdadera filosofia
4 los que gobiernan las
Naciones [...] Agricultura,
poblacion, industria, co-
mercio, moneda, todo lo
examina 4 la luz de los
principios constantes de
la Economia Politica: ex-
tracta, compara, y va for-
mando aquellos apunta-
mientos, donde visteis
depositados los frutos pre-
ciosos de sus continuas
tareas. Estando en San
Ildefonso poseia ya una
copiosa coleccion de li-
bros econémicos, que leia
y extractaba todos los
dias, principalmente en el
invierno [...] Todavia con-
servaba estos extractos y
apuntaciones cuando era
Dean de Zaragoza; no sé
qué paradero han tenido
después» (CisTUE, 1804, 26
y n).
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14 Tal inquietud fue una
de las causas que poco
tiempo después se con-
creto en la obsesion por la
ereccion de la Catedra de
Economia en el seno de la
Sociedad. Nadie mejor
que Ponz, quien transcri-
bi6 literalmente parrafos
del texto de Larrea, para
describir esta inquietud
por los problemas de la
economia real: <No es po-
sible comprender en esta
Carta todas las observacio-
nes que hizo el sefor visi-
tador en los pueblos don-
de estuvo, porque para
esto seria menester formar
un libro entero. Basta
saber que descendi6 su
curiosidad a averiguar las
fanegas o cahizes de trigo,
cebada, avena, maiz, can-
taras de vino, cosechas de
seda, de cafamo, lino,
barrilla, que se han logrado
en los diferentes pueblos
de su ruta. Las cabezas
de ganado, las fabricas de
lana, las colmenas y otras
ganancias de cada lugar y
territorio. Las minas de hie-
rro, de plata, de oro, de
azabache, caparrosa [...] y
casi numera en cada pue-
blo las casas ricas, las bien
estantes, el nimero de
poseedores de algunas tie-
rras, de masias o casa de
labor, los mendigos, po-
bres de solemnidad, etc.»
(PoNz, 1988, 262 n.).
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Larrea por los problemas econémicos de orden practico y su espiritu empirico a la hora de
afrontar el tratamiento de los mismos 4.

Ya que este conjunto de experimentos ha sido recogido por sus bidgrafos, a continuacion
intentaremos relatar la evolucién de su pensamiento econémico. Esta puede seguirse a tra-
vés de la ensefianza de la ciencia economica en la Catedra de Economia Civil y Comercio
bajo la égida de su discipulo Lorenzo Normante y quienes le sustituyeron o continuaron,
como Juan Polo y Catalina o, el varias veces citado, José Benito de Cistué.

En este sentido, una via nueva es la que nos abre el examen de algunos papeles, como la
carta que el secretario de la Economica Aragonesa, Diego de Torres, envié como respuesta
al Consulado de La Coruiia (en la que transmite un texto redactado por José Benito de Cis-
tué poco después del fallecimiento de Larrea), asi como el del menos conocido inventario
que éste hizo de los libros del ilustrado médico Perena, durante un periodo que abarca hasta
1795 y del que, hasta la fecha, solo se habia hecho eco Aguilar Pifal.

Del primero de los documentos puede extraerse la linea de pensamiento econémico que
siguio la catedra, desde sus inicios hasta el momento de la redaccion del referido texto de
Cistué. Merece la pena transcribir algunos parrafos que constituyen uno de los pocos testi-
monios acerca de los textos econdémicos que fueron utilizados en la Catedra de Economia
de la Real Sociedad en la época que abarca las dos ultimas décadas del siglo XVIII y los pri-
meros anos del XIX, en los que, no sin sorpresa, comienzan a aparecer las primeras ideas
relacionadas con el liberalismo econémico. También en Aragoén, el mercantilismo liberal
«perennemente resistente», como lo calificara Robert Sidney Smith, aunque en la version
parcialmente liberalizadora de Campomanes, dejaba paso a las ideas que se fueron fra-
guando en otros paises, cada vez mas alejadas del mercantilismo y que precipitaron la lla-
mada primera situacion clasica, que culminé con la figura de Adam Smith.

Pues bien, el propulsor de dicho proceso en la Econoémica no fue otro que Hernandez de
Larrea. Asi lo explicaba su discipulo Cistué: «Los deseos manifestados por la ilustracion del
gobierno en el Discurso sobre el fomento de la industria popular, estimularon a este cuerpo
patridtico desde la época de su ereccién a proporcionar al Reino una ensefianza publica de
Economia Politica [...] La mayor parte de los escritos de esta ciencia, reducidos a proyectos
parciales o a ensayos incompletos, no encierran aquel conjunto de ideas generales y bien
arregladas que exigen unos elementos. A la primera clase corresponden cuasi todas las obras
economicas de Espana; a la segunda los tratados de Child, Melon, Hum (sic), Cantillon, Con-
dillac, que por esta razon se juzgaron inadaptables aunque se tradujesen al castellano.

La secta de los economistas franceses, aunque habia producido varios escritos metodicos
y principalmente el de Mercier de la Riviere, establecia ciertos principios que chocan dia-
metralmente con los de la Sociedad. Las Instituciones de Bielfeld por difusas y superficia-
les, las Lecciones de Genovesi por inexactas y rellenas de erudicion, parecieron también
poco acomodadas al intento. Y en estas circunstancias se creyo deber dar la preferencia a
las breves aunque incompletas lecciones que para los Caballeros del Real Seminario de
Nobles habia dispuesto su catedratico Danvila, hasta que se proporcionasen otras mas aco-
modadas» (Torres, 1804).
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Hasta aqui las ideas que inspiraron la puesta en marcha de la catedra y la experiencia que
tuvieron con las obras referidas, aunque no debemos olvidar el encargo que le fue realizado
al primer catedratico, Lorenzo Normante, para que confeccionase una especie de manual
de Economia que sirviese de guia de estudios y complemento de las materias impartidas en
las clases para sus discipulos. Normante nunca lleg6 a publicarlo, aunque tenemos el testi-
monio de que afios mas tarde lleg6 a redactarlo, si bien nunca pudo utilizarse para su fina-
lidad pretendida.

Sin embargo, en el mismo texto de la carta enviada a La Corufa, puede observarse la
citada evolucion doctrinal y que en parte tuvo que ver con la asuncion de la docencia por
parte de los discipulos de Normante, debido a sus reiteradas ausencias por sus obligaciones
en la Corte. Con tal motivo, los discipulos que le suplieron y continuaron, siempre bajo la
tutela de Larrea, evidenciaban la mencionada evolucion doctrinal. En el propio texto de Cis-
tué se encuentran las mas reveladoras palabras: «El genio analitico y demostrativo de Adam
Smith fijo sus principales principios con una solidez geométrica, y la sociedad crey6 deber-
los dar a conocer a sus alumnos en el modo mas compatible con el plan de ensefianza. Para
esto adopto el extracto hacho en francés por el marqués de Condorcet, y traducido al cas-
tellano por don Carlos Martinez de Irujo.

Este compendio, aunque poco digno del nombre de su autor por suprimir muchas de
las ideas mas luminosas de la obra compendiada, sirve de indice a los discipulos para rete-
ner los conocimientos que se les comunican de las Investigaciones sobre la naturaleza y
causas de la riqueza de las Naciones, y con este objeto se pone en sus manos después que
han estudiado las lecciones de Danvila. Es de esperar que la reciente creacion de una Cate-
dra de Economia Politica en la Universidad de Wilna proporcione a toda Europa unas bue-
nas instituciones de aquella ciencia, formadas para este protegido establecimiento. Y aun
cuando esto no se verifique, los escritos de Herrenschwand, Garnier, Canard y el que acaba
de publicar el tribuno francés Say pueden perfeccionar el plan incompleto de Smith, y sumi-
nistrar bastantes principios para formar unas buenas instituciones. La Sociedad no pierde de
vista este objeto que procurara realizar cuando logre una coyuntura favorable» (Torres,
1804) 15.

Este pasaje de la carta es altamente revelador. Por una parte corrobora que en la catedra
se utilizé una version primigenia de Smith, marcada por su caracter agrarista y en la que el
traductor del Compendio, el diplomatico Carlos Martinez de Irujo, corregia algunas ideas
que hubieran resultado extremadamente liberales para nuestro pais, hasta el punto de con-
vertir a través de una nota incluida por el traductor, como ha evidenciado el profesor Lluch,
la célebre «<mano invisible» de Smith en la mano del propio Gobierno '¢.

El argumento del traductor, como explica el profesor Lluch, era objetar que la sociedad
espafola no estaba preparada para regirse por los mecanismos automaticos de «la mano invi-

15 Fl texto de Adam Smith apareci6 en 1792 sin citar a su verdadero autor para eludir los rigores de la Inquisicion.
Recordemos que la primera traduccion de la Riqueza de las Naciones, llevada a cabo por José Alonso Ortiz no vio la
luz hasta 1794, después de haber pasado diversas inspecciones inquisitoriales y gracias al empefio de Godoy. El resu-

men de Condorcet ha sido
objeto de criticas por quie-
nes han considerado que
no transcribia con fideli-
dad las ideas de Smith (vid.
ScHWARTZ, 2000). Sin em-
bargo, otros autores como
Ernest Lluch y Lluis Argemi
han entendido que el
esfuerzo analitico realizado
por Condorcet para reco-
ger el nucleo principal de
las ideas de Smith fue al-
tamente meritorio: «Efec-
tivamente, la magnifica
sintesis publicada por Con-
dorcet prescinde de todo
lo que no es reflexion ana-
litica de la manera mas
normal para un matema-
tico de formacion» (vid.
AEGEMI D’ABADAL y LrucH
MarrTiN, 1987, 151).

16 (Esta reflexion puede
ser exacta en un pais ilus-
trado en que los particula-
res por lo general conoz-
can el uso mas ventajoso
que pueden hacer de su
dinero; pero hay otros en
que los capitalistas necesi-
tan que el Gobierno los
lleve, por decirlo asi, de la
mano para que den movi-
mientos a sus fondos, y
los empleen con utilidad.
El deseo de ganar es un
aliciente poderoso, pero
requiere ciertos €onoci-
mien-tos que le dirijan.
Este es a mi parecer el
objeto de las gratificacio-
nes temporales con que
Inglaterra favorece cier-
tos ramos, las cuales ce-
san cuando el Gobierno
ve que los particulares
han de hacer ya por su
propio interés, lo que
emprendieron por el es-
timulo del premio» (en
francés en el original).
Vid. LiucH, 1989, 189.
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17 Vid. SANCHEZ HORMIGO,
2002. La obra de Juan
Polo y Catalina, con un
estudio introductorio de
Alfonso Hor-
migo, vera la luz en pro-
ximas fechas en la Biblio-
teca de Economistas
Aragoneses que coeditan
el Gobierno de Aragon, la
Institucion Fernando el
Catolico y Prensas Univer-
sitarias de Zaragoza en su
coleccion Larumbe.

Sanchez

18 «Los progresos que las
necesidades y la industria
hacen con reciproca de-
pendencia en la familia, le
presentan el trabajo mas y
mas subdividido en senci-
llas operaciones, y multi-
plicadas las relaciones en-
tre los individuos, y con
otras muchas familias: mi-
ra por lo mismo al opera-
rio sujeto a la competen-
cia de rivales mas lejanos,
al influxo de combinacio-
nes mas complicadas, a la
incertidumbre de contin-
gencias mas dudosas: le
mira mas necesitado de
un metal vivificante que
mantenga sus brazos en
movimiento, de maquinas
que auxilien su debilidad
y su rudeza [...] vé tam-
bien que la reunion de
estos esfuerzos es venta-
josa en todas partes, que
es indispensable para
reparar el desaliento cau-
sado por calamidades
pasadas, y que en tales
circunstancias el patrio-
tismo solo debe ser el
auxiliar del interes, y
quien lo anime con pre-
mios, con SOCOrros y con
instrucciones. En estos
tres objetos descubre
HErNANDEZ las funciones
esenciales de una Socie-
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sible» que justificaban como fin la obtencion individual del maximo beneficio. La version de
Smith, tergiversada parcialmente por Irujo, en este punto, era mas digerible en una Espafia
todavia con fuertes resabios intervencionistas y proteccionistas, y desde luego mas del gusto
del propio Godoy.

Pero volvamos a las ultimas palabras citadas de Cistué, en las que se refiere a la necesi-
dad de «perfeccionar el plan incompleto de Smith». Ahora se defenderian las obras de auto-
res como Herrenschwand, Garnier y Canard que dominan los primeros afios del siglo y que
van a ser traducidas bajo la proteccion, cuando no a solicitud, del propio Gobierno. Con ello
se produce el distanciamiento de las antiguas doctrinas y la economia penetraba por nuevas
sendas, todavia, en algin caso, intentando conciliar las ideas agraristas o fisiocratas con las
de Smith (Herrenschwand, Garnier), o apostando por una linea con un mayor grado de des-
pegue, aunque no completamente rupturista, como nos marca la utilizacion de Say en una
primera época mas vinculada a los llamados «ide6logos» franceses y s6lo levemente indus-
trialista.

No es casual que, el mismo afio de 1804, otro discipulo de Normante, y por tanto de
Larrea, que le suplié en la docencia, especialmente en los dos primeros afios del nuevo
siglo, Juan Polo y Catalina, abundase en esta tendencia, de una forma mas radical, ya que,
en su opinion, las doctrinas agraristas y las de Smith eran absolutamente irreconciliables.
Smith (libre de las interpretaciones de Irujo), Say y Canard eran el nuevo foco que, a la
manera francesa, debian iluminar los nuevos caminos de la ciencia econémical7.

Todo ello demuestra que, en su propia evolucion doctrinal, Larrea fue abandonando las
viejas doctrinas mercantilistas, que en su momento abrazé en su version agrarista, para acer-
carse a posturas de caracter mas liberal desde una filosofia basada en el interés personal, lo
que obviamente -a alguien que no comulgaba con la doctrinas fisiocraticas- le acercé a la
figura de Adam Smith: «descubre por todas partes un interes, que mas advertido y mas dili-
gente que el patriotismo, todo lo produce, y todo lo distribuye rectamente baxo la inspec-
cion de la justicia: vé que cada individuo se afana por llevar quanto puede al fondo comun,
para sacar al mismo tiempo lo que apetece: vé que cada uno indaga lo que falta, observa lo
que no esta donde se desea, y corre a remediar las necesidades agenas, por lograr la satis-
faccion de las propias» (Cistué, 1804, 36).

José Benito de Cistué fue testigo de como calé con fuerza en Larrea el principio
smithiano de division del trabajo y como conect6 éste con la idea del interés propio como
motor de las actividades econdmicas 8. No obstante, existia en Larrea la sagacidad necesa-
ria para evidenciar que, en ocasiones, la idea del interés privado se amparaba bajo los aus-
picios del bien publico; ello no era legitimo y por tanto mostré un especial interés en
denunciar estas conductas con rotundidad: «el interes ha inventado artificiosos sistemas
para traerla [la Economia Politica] a4 sus designios, encubriendo con la mascara de zelo
publico las miras de utilidad particular» (Cistué, 1804, 38).

dad Econémica: en ellos encuentra cifradas las principales obligaciones de los Amigos del Pais» (CiSTUE, 1804,
37-38).
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Es igualmente interesante observar como Cistué aprovecho el elogio de su maestro para
hacer una cerrada defensa de la figura de Adam Smith en la que su adscripcion a las tesis del
economista escocés era aun mas nitida. Ello lo realiza en primer lugar a través de una nota
a su discurso en la que califica a Smith de <Newton de la Economia Politica» 1°.

La admiracion por la obra del economista escocés quedara matizada por Larrea que, si
bien fue consciente de que el procedimiento -y en definitiva el método smithiano- iniciaba
la via de una nueva ciencia con unas potencialidades ilimitadas, recomendara la calma y el
gradualismo en la introduccion de estas nuevas doctrinas: <HERNANDEZ, aunque ya la ve reco-
brar la sencillez de principios con que los Newtones de la Politica explican las leyes gene-
rales de las Sociedades Civiles, tiene todavia por imposible simplificar igualmente su estu-
dio en tanto que sea preciso refutar la complicacion de los antiguos errores. Mira este
estudio como absolutamente indispensable 4 los Amigos del Pais: y reconoce que en vano
se acordaran sus deseos, si la uniformidad de opiniones no los dirige 4 buscar por un mismo
camino la prosperidad de la Patria» (Cistué, 1804, 38-39).

Epilogo. Ultimos instantes en el cuarto trastero.
La biblioteca del doctor Perena y las ideas econdomicas del dean Larrea

Un documento inesperado y raras veces citado (Latassa, Aguilar Pifial) se convierte, final-
mente, en el foco que ilumina nuestro estudio-homenaje a don Juan Antonio Hernandez de
Larrea. Se trata del Apéndice de libros raros cuya nota se sacé de los que tenia en su
Biblioteca D." Fran.© Perena, Médico de Camara de S.M. y de las Descalzas R’ en
Madrid?°, elaborado, a lo largo de varios anos, por el propio Larrea.

El texto, inédito, del que s6lo hemos localizado un ejemplar en la Biblioteca de la Uni-
versidad de Oviedo, consta de 247 paginas. El contenido de la Biblioteca y las opiniones ver-
tidas por Larrea en el Apéndice merecerian un estudio monografico.

En él y puesto que nuestro objetivo no es repetir el recorrido vital que ya han realizado
los estudios biograficos realizados hasta la fecha, sino establecer las bases de su pensa-
miento econémico, obtenemos los datos que nos faltaban y que todos los historiadores
hemos tenido que tomar de los propios testimonios de su discipulo Cistué contenidos en el
varias veces citado Elogio finebre que realizé de su maestro el mismo afio de su falleci-
miento, en los salones de esta Real Sociedad.

El Apéndice a la Biblioteca del médico Perena tiene la ventaja de estar cerrado en
la fecha de 1795, cuando la andadura de la Catedra de Economia Civil y Comercio de la
Real Sociedad cumplia su undécimo afo, y cuando el giro doctrinal experimentado en
Larrea, y pormenorizado en paginas anteriores, ya se habia producido, como vamos a
demostrar.

Consta la Biblioteca de diversas secciones, no organizadas rigurosamente, en las que
dominan los libros sobre educacion, agricultura, literatura, filosofia, matematicas, con algu-
nos apartados especificos para obras sobre pintura, medicina, economia y otro sobre «ibros
curiosos», en el que vuelven a incluirse nuevamente algunos de naturaleza econémica. Seria

1 llamo principalmente
Newton de la Politica a
Adam Smith; su genio ana-
litico, examinando los en-
gafiosos calculos en que
se fundaba el Sistema Mer-
cantil, y los quadros ine-
xactos de los llamados
Economistas [los fisiOcra-
tas], fix6 las leyes que
guardan las Naciones en
los progresos de su ri-
queza con una sencillez y
una exactitud dignas del
gran Filésofo que deter-
min6 las leyes generales
del universo. Toda su In-
vestigacion sobre la natu-
raleza y causas de la Ri-
queza de las Naciones es
una prueba de lo que aqui
se dice» (CisTug, 1804,
38 n.).

20 El Apéndice matiza en
su titulo: «los [libros] que
llevan una R. son raros, los
dos muy raros, y los de
tres rarissimos.

Concluidos de mencio-
nar estos, continua otro
de libros importantes, y
de merito para el que
pueda y quiera comprar-
los, y podra irse aumen-
tando este apendice al
indice de Sarmiento.

Se puso en limpio afio de
1795 despues de varios
afios de apuntaciones cu-
riosas que hizo Don Juan
Antonio Hernandez de
Larrea, Dean de Zaragoza
y Caballero de la Distin-
guida Orden de Carlos IT».
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21 En los comentarios in-
dividualizados a las obras
de los autores referidos
contenidos en el Apén-
dice, precisara: B. de Man-
deville pretende provocar
que el lujo y los vicios de
los particulares se convier-
ten en provecho de la
sociedad. Cita con respeto
las Instituciones de Biel-
feld en su traduccion fran-
cesa. Igualmente califica
de «muy serio» a Galiani,
de quien nombra los Did-
logos sobre el comercio
de trigo y afirma que cri-
tica a los «ridiculos france-
ses», tanto a los que opi-
nan del trigo como género
comerciable, como a sus
opositores (condena im-
plicita de la fisiocracia).

Finalmente arremetia con-
tra los propios fisiocratas
«Quesnay y sus secuaces,
demostrando que sus doc-
trinas han servido para
generar numerosas dispu-
tas entre los economistas
(Mercier de la Riviere); que
algunas como las del mar-
qués de Mirabeau son se-
rias, pero conducen al ate-
ismo (se refiere a El amigo
de los bombres) y ademas
todas ellas en sus preten-
siones han sido decidi-
damente impugnadas por
Adam Smith.

22 Efectivamente, por la
nota relativa a Adam Smith
contenida en el Apéndice,
sabemos que conocié la
primera traduccion al cas-
tellano de 1794, ya que
cita su volumen III al tratar
de la critica a los fisiocra-
tas, y ademas aporta un
dato que nos resulta com-
pletamente novedoso. Se-
gun Larrea, la célebre obra
Teoria de los sentimientos
morales, publicada en
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inabordable referir los numerosos autores que incorpora el Apéndice. De la lectura de este
altimo nos gustaria rescatar unas breves reflexiones.

Recordemos, no obstante, como, en el Informe realizado en 1784 por el futuro dean, con
motivo de la ereccion de la catedra, justificando las ensefianzas de Economia y el caracter
de las mismas, manifestaba la necesidad de una escuela metddica en que se ensefiasen al
menos los elementos y principios constantes por los cuales deberian regirse para el acierto
de los futuros magistrados y gobernantes. Pero esto no era suficiente: «A las mismas socie-
dades conviene sumamente que se les agreguen otros sujetos que posean la Teoria Econo-
mica, y asi mientras se gasta el tiempo muchas veces en disputar el pro y el contra de un
proyecto, se aplicarian los talentos y las fuerzas para ejecutarlo» (Hernandez y Pérez de
Larrea, 1784b).

En otras palabras, debian discutirse en el seno de tales sociedades los problemas econé-
micos, pero nada avanzariamos si detrds no contiramos con una guia fundamental y cienti-
fica: la Teoria Economica. Y, scual fue la Teoria Econoémica por la que finalmente aposto el
dean Larrea?

Si seguimos el consejo schumpeteriano de efectuar una breve visita al cuarto trastero
(ahora la particular Biblioteca del doctor Perena) intentando rastrear las ideas que alli depo-
sit6 Larrea, en unas ocasiones de forma explicita, y en otras de manera mas criptica, arries-
garemos la siguiente hipotesis:

Don Juan Antonio parti6, en lo econémico, del universo campomanesiano que dominaba
en La Granja de San Ildefonso. Preocupado por los problemas que vivié desde su infancia,
defendi6é siempre posturas agraristas, que sin embargo no compartié con otras de corte
fisiocratico, para recalar en un smithianismo templado, de corte igualmente agrarista, en el
que descubrio6 el vivo papel del interés en el desarrollo de la economia de un pais, bien es
verdad que sin suscribir los excesos mandevillianos, como considerar que los vicios priva-
dos provocarian virtudes publicas. Sus raices deben buscarse en los clasicos latinos, en los
filosofos de la Ilustracion, especialmente en los autores franceses e italianos, Condillac,
Muratori, Filangeri, Genovesi, y en el cameralismo de origen bielfeldiano. Su apuesta, sin
embargo, en lo agrarista se acerco mas a posturas intermedias a la manera de un Galiani, que
a las del grupo de Gournay y de los fisiocratas 2!,

Gracias a la biblioteca inventariada, sabemos que conoci6 y manejo la edicion castellana
de Adam Smith, realizada por primera vez en 1794 (en traduccién de José Alonso Ortiz) 22 y
que opto claramente por esa linea que consideraba un avance sustancial sobre las posturas
fisiocraticas. Con su discipulo Cistué, el paradigma smithiano quedaba consolidado y ahora
se abrian nuevos caminos a la tan necesitada Teoria Econémica, con los Herrenschwand,

1759 por Smith y que no vio la luz en castellano hasta el siglo XX, habia sido realizada y preparada para su edicion
por aquellas fechas: «El savio Smit Ingles, amas de la celevre obra Riqueza de las Naciones perfectam.t traducida al
Castellano, escrivio otra intitulada Theoria de los sentimientos morales, que ya esta traducida y dispuesta para la
prensa. Dice de ella el Marq.s de Santiago en su traduccion de Logica de Borreli que es la filosofia Moral mas pura,
que se ha escrito esta con verdad, con energia, gracia y valentia de espiritu» (HERNANDEZ Y PEREZ DE LARREA, 1795,
193-199).
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Canard y Say que, con el paréntesis de la guerra de la Independencia, volveran a convertirse
en la fuente de aprendizaje de la ciencia economica en el seno de la propia Real Sociedad,
de la que este ultimo economista seria el inspirador de las nuevas ensefianzas.

Pocas personas como el dean Larrea hicieron tanto en Aragon por la difusion de las luces,
por la educacion, por el tratamiento anticipativo en relacion con la igualdad de las mujeres,
por experimentar nuevos cultivos y procedimientos econémicos, intentando convertir su
pais en un foco de desarrollo agrario e industrial, a través del descubrimiento de sus poten-
cialidades y nadie como él introdujo las doctrinas mas avanzadas a través de la pionera y
excepcional iniciativa que represento la primera catedra de economia que se cred en nues-
tro pais.

ANEXO

CONCLUSIONES sobre el nacimiento de la Catedra de Economia Civil y Comercio
de la Real Sociedad Econdmica Aragonesa de Amigos del Pais
y el papel en ella desarrollado por Hernandez de Larrea y sus discipulos 2

Hasta la fecha se ha realizado un esfuerzo investigador importante para relatar y analizar el pensa-
miento econémico recibido y elaborado en nuestro pais en la época de la Ilustracion, con especial
referencia al papel desempeiiado en este sentido por las reales sociedades economicas de amigos del
pais, en las diversas regiones espafiolas.

Sin embargo, hemos querido evidenciar que este esfuerzo investigador, con escasas excepciones,
no se ha correspondido con uno similar en relacion con la actividad de las sociedades econémicas a
lo largo del siglo XIX; si bien, sabemos que las sociedades economicas y las catedras de economia por
ellas creadas se perpetuaron mucho mas alla de la guerra de la Independencia y de la dictadura fer-
nandina y que gracias a ellas siguieron vivas las ideas econémicas que eran recibidas y/o preferidas en
nuestro pais, desde allende nuestras fronteras.

En ese mismo sentido, creemos que tradicionalmente y, posiblemente por motivos justificados, en
estos momentos conocemos mejor €l pensamiento econémico de nuestros ilustrados, ya sea bajo la
égida del mercantilismo tardio, el de los primeros criticos del mercantilismo, o el de los defensores del
pensamiento agrarista, e incluso el del propio Adam Smith, que el de sus sucesores, tanto en el conti-
nente, como en nuestro pais, en el que la llamada escuela clasica, en sus diferentes versiones, vivié bajo
la fuerte influencia de la escuela liberal francesa, y en especial la de J.B. Say y sus discipulos.

En cualquier caso, y a riesgo de repetir ideas y opiniones ya esbozadas, nos gustaria establecer las
siguientes conclusiones:

La historia de la Catedra de Economia Civil y Comercio de la Real Sociedad Econémica Aragonesa
de Amigos del Pais no puede entenderse, como en ocasiones se ha hecho, sin la figura de Juan Anto-
nio Herniandez y Pérez de Larrea. Al fin y al cabo, Lorenzo Normante, que tuvo el mérito de llevar a
cabo las enseflanzas de la citedra durante los primeros afios -los mas cruciales-, fue encargado de
desempenar tales funciones por el propio dean Larrea, quien ya en esos afios poseia elevados cono-
cimientos sobre la ciencia econoémica. Igualmente debe recordarse que quien consigui6 liberar las
actividades de la catedra, tras los problemas ocasionados por los enfrentamientos relatados entre
diversos sectores sociales a raiz del proyecto del Plan gremial, fue Arias Mon de Velarde.

En cualquier caso, si alguien merece el papel de promotor e impulsor de la Catedra de Economia
de la Real Sociedad Econdmica Aragonesa, ése fue el dean Larrea. Otros colaboraron desde sus diver-

23 Como ya se ha referido,
las presentes conclusiones
estan extraidas de las mas
extensas, y que abarcan
todo el periodo durante
el que la catedra tuvo vi-
gencia (1784-1846), de la
obra de reciente aparicion
publicada por la propia
Real Sociedad Econ6mica
Aragonesa de Amigos del
Pais (SANCHEZ, MALO y
BLaNco, 2003, 295-300).

EcoNOMiA [131] ARAGONESA
DiciemBre 2003



EcoNOMiA [132] ARAGONESA
DiciemBre 2003

[AlFONSO SANCHEZ HORMIGO)]

sos estamentos a llevar adelante dicho proyecto, pero quien de verdad lo impulsé fue Larrea. Ello sig-
nifica que el protagonismo de Lorenzo Normante debe situarse una vez constituida la catedra y en
razoén de su labor como docente. En su haber debe, en cualquier caso, apuntarse la introduccion de
las ideas neomercantilistas del economista francés J.E Melon o del economista preferido por Carlos III,
en su reinado napolitano, el abate Genovesi, cuya obra fue clave para la introduccion de las ideas eco-
nomicas en Espafia. Normante, en el cual también puede observarse la huella de las ideas cameralis-
tas -Bielfeld, Sonnenfels, Justi-, mantuvo posturas quiza no excesivamente avanzadas para su época,
pero si claves para la difusion del pensamiento econémico en un pais que, como Espaiia, se encon-
traba en la ignorancia de tales conocimientos.

Su defensa del poblacionismo, del metalismo en cuestiones monetarias, € incluso de los gremios y
corporaciones, bien es verdad que de forma restrictiva, debe conjugarse con su apuesta por la divul-
gacion de los conocimientos econémicos, en la linea de Campomanes, Aranda, o Floridablanca, de la
ampliacion de la sanidad, defendiendo temas tan controvertidos como el de la inoculaciéon y, como es
sabido, enfrentandose a la Inquisicion al considerar negativamente cuestiones como el celibato, y a
sectores privilegiados, cuando condene los mayorazgos por sus efectos nocivos sobre el desarrollo
econémico. Quede pues reflejada su ingente labor, especialmente en los primeros afios de existencia
de la catedra.

No obstante, la labor del dean Larrea y las ayudas del citado Arias Mon de Velarde no hubieran sido
suficientes sin otro tipo de apoyos externos entre los que debe destacarse, aunque ya se ha hecho en
numerosas ocasiones, el del conde de Aranda, quien desde sus diversas embajadas y sus relaciones con
la nobleza aragonesa se convirtié en uno de los impulsores mas decididos de la Sociedad. Aunque tan
apenas existan escritos suyos de naturaleza econémica, su ayuda y estimulo desde el exterior fue deci-
siva para llevar a cabo tan ambicioso proyecto. Sabemos no obstante que, a través de su relacion con
Federico de Prusia, sirvi6 como correa de transmision de las ideas cameralistas, que en lo econémico
se tradujeron en una defensa del poblacionismo y, en lo comercial, de un proteccionismo acompafado
de una defensa de la intervencion del monarca en asuntos como el comercio con América o la colo-
nizacion de tierras mediante el procedimiento de creacién de nuevas poblaciones, como en el caso
de las llevadas a cabo por Olavide en Sierra Morena. Ademas, a través de diversas vias, y muy espe-
cialmente la italiana, sabemos que colabor6 en difundir tales ideas cameralistas como las del barén de
Bielfeld, Sonnenfels o Von Justi.

En el mismo sentido deben recordarse los apoyos de otros economistas aragoneses residentes fuera
del pais como Ignacio de Asso, autor de la Historia de la Economia Politica de Aragon, escritores
econémicos que se encontraban lejos de su region, como Mateo Barberi, o fuera del propio pais, como
el jesuita expulso Miguel Damaso Generés, autor desde Bolonia de las Reflexiones Politicas y econo-
micas sobre el Reyno de Aragon. Sin olvidar la importante labor de los traductores, como Bernardo
de Calzada, Josefa Amar y Borb6én, Domingo de la Torre y Mollinedo o Victorian de Villava, gracias al
cual pudo conocerse en castellano la vital obra del abate Genovesi, los Elementos de Economia Civil
y Comercio, que tanta trascendencia tuvo para la ensefianza de la ciencia econémica en las dos ulti-
mas décadas del siglo XVIIL.

No debemos minusvalorar, no obstante, el papel de Lorenzo Normante como primer catedratico de
Economia Civil y Comercio de la Real Sociedad Economica Aragonesa de Amigos del Pais, ya que su
protagonismo fue indiscutible y su labor al frente de la docencia durante mas de una década, mas que
encomiable. Tan solo hemos querido precisar que la labor de Normante no fue la tinica en la catedra;
en primer lugar porque, como se ha referido, tuvo varios sustitutos, debido a sus frecuentes viajes a la
Corte, como J.A. Ladero, Dionisio Catalan, o Juan Polo y Catalina. Y en segundo lugar, porque desde su
marcha a Madrid hubo varios catedraticos de relieve que, en una orientacion distinta a la de Normante,
difundieron los conocimientos de economia, antes y después de la guerra de la Independencia.
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Abundando en esta linea, debe reflejarse como, a raiz de la asuncion de las labores docentes en la
catedra por parte de quienes fueron los discipulos mas cualificados de Normante, puede observarse
un giro doctrinal, y en algin caso critico frente al maestro, en funcion del cual puede interpretarse la
entrada de nuevos aires desde nuestros paises vecinos. Con Polo y Catalina, aun cuando sus manifes-
taciones se produzcan en una fase de transicion antes de integrarse e, igualmente, una vez integrado
en la Oficina de la Balanza, dependiente del Ministerio de Hacienda, asistiremos a una de las primeras
manifestaciones de un industrialismo decidido, frente a posturas mas templadas, utilizadas antes y
después de su paso por la citedra, en las que se intentaron conciliar un agrarismo cuasifisiocrata y el
smithianismo incipiente; modelo defendido por el economista francés Germain Garnier, no casual-
mente traducido por el aragonés, miembro y, mas tarde director de la Economica, Martin de Garay.

Polo y Catalina criticara el neo-mercantilismo de Normante y se apoyara en la autoridad de autores
como Canard, Say o Smith. Con ello se refleja como el neomercantilismo estaba dejando paso a la eco-
nomia liberal, si se quiere de forma muy iniciatica, en tanto todavia se defendian las restricciones al
comercio exterior. Igualmente demostraba un decidido interés por los conocimientos estadisticos
al servicio de la economia aplicada y por ende, de la politica econémica. La mejor prueba de ello es
que el propio Polo fue quien elaboro, bajo la direccion de Marcos Marin y del ministro Cayetano Soler,
el Censo de frutos y manufacturas de 1803.

Con su sucesor en la catedra, J.B. de Cistué, se produjo la recepcion clara de Adam Smith desde la
propia catedra. Todo ello, bajo la inspiracion del dean Larrea, gran conocedor de la obra del econo-
mista escocés. Se observa igualmente una evolucion en la recepcion de las ideas de Adam Smith, desde
la version mas templada y agrarista del marqués de Condorcet, traducida al castellano por Martinez de
Irujo, saltando las ataduras de la Inquisicion, hasta la version mas fiel y menos censurada de Alonso
Ortiz. En cualquier caso, junto a la obra de Smith, en la época de Cistué al cargo de la catedra, siguie-
ron utilizindose las obras de Herrenchswand y las mas modernas de Garnier y del economista mate-
matico francés N.E Canard. Con estas obras y la del economista liberal francés se pretendié perfec-
cionar el plan que consideraban incompleto de Adam Smith.

Y no solo debe destacarse, en estos afios que forman la bisagra entre los dos siglos, la labor de
los catedraticos o sustitutos que desempenaron funciones en la catedra; sino también la de los alum-
nos de las primeras promociones, que, como han sido calificados en la presente obra, constituye-
ron un auténtico «vivero de hacendistas». De las aulas de la Econdmica salieron economistas de la
talla de Canga Argtielles, futuro ministro de Hacienda y autor del célebre Diccionario de Hacienda;
Tadeo Calomarde, también futuro ministro y escritor preocupado por la cuantificacion estadistica
de la economia del pais; Francisco Escolar, traductor de los Principios del antecitado N.E Canard y
responsable de la elaboracion de la estadistica econdmica de las islas Canaria; o José Duaso y Latre,
canoénigo, avezado matematico, diputado en las cortes de Cadiz, protector de Francisco de Goya y
autor del opusculo Vicios de la contribucion directa, en el que se defendia un sistema impositivo
que mas tarde inspird tanto el modelo fiscal de Martin de Garay, llegando sus influencias hasta el
modelo Mon-Santillan.
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Q de la economia aragonesa

Por Luis Humberto Menéndez
Jefe de Economia de Heraldo de Aragon

Puede que en esta region seamos muy pocos. Pese a ello, quizas deberiamos hacer mas
ruido, porque es verdad que si se pregunta por lo que aqui ocurre no serian demasiados los
espafoles que darian una respuesta muy fiel a la realidad. Y aqui, estoy convencido, estin
pasando muchas cosas, porque Aragon esta viviendo un momento econoémico que tiene los
mimbres adecuados para ser calificado como apasionante. Y no me refiero a nuestras exce-
lentes tasas de empleo, a la paz social o a la cultura industrial de nuestros trabajadores, los
argumentos mas utilizados. Hay mucho mas.

Por primera vez después de muchos anos se estan poniendo en valor algunos de
nuestros puntos fuertes y de eso se estin percatando -y estan actuando en consecuen-
cia, que es lo mas importante- tanto personas de dentro como de fuera de la Comunidad
Autonoma con capacidad de decision. Hay dinero en proyectos en marcha. Hay dinero,
también, que ha de venir para nuevas iniciativas. Hay ideas con vision a largo plazo.
Gente inquieta. Personas con ganas de lanzar cosas nuevas. Periodistas con deseos
de contarlas y facilitar ciertos impulsos en un momento dado. Esto se mueve, y €so es
positivo.

El binomio logistico-Zaragoza es hoy algo mas que una entelequia. En energia, Aragon es
una potencia, y al hilo de esta vocacion surge el hidrégeno como un camino que puede abrir
nuevos horizontes. Grandes empresas de varios paises (Italia, Bélgica, Alemania, Francia...)
estan poniendo los ojos en esta comunidad porque ven aqui el sitio idoneo para crecer. Las
grandes firmas veteranas entre nosotros (General Motors o el grupo BSH, por ejemplo) dan
muestras de seguir en la brecha con vigor y nuevos proyectos. Desde Galicia o desde Cata-
lufia vienen también compaiias que abren otros caminos desde aqui. Por el Plan Hidrolo-
gico Nacional (PHN) se sabe mas de nosotros. El AVE nos coloca en el mapa mas dinimico
del pais. La Camara de Comercio de Zaragoza se despereza. Resurge la Feria de Muestras. El
escenario es interesante.

No todo el monte es orégano, pero un balance de lo acontecido en el afio 2003 pone de
manifiesto que hay motivos para ser optimistas ante nuestra realidad actual y ante lo que nos
depara el futuro mas préoximo. Acaso habria que corregir ahora, cuando no se puede hablar
de crisis, las deficiencias en los aspectos que nos fallan (la precariedad laboral, el mercado
de la vivienda, el poco real «buen gobierno» de muchisimas empresas) porque hay que estar
preparados para los momentos dificiles. Porque la situacion dista mucho de ser idilica, pero
hay que trabajar para intentar que pueda serlo. Nuestra economia crece, aunque haya que
reconocer que hay sectores que estin dando muestras de agotamiento. Vamos hacia un
ambito con mas y mejores servicios. Las transformaciones se dan con mas rapidez que antes.
La agilidad es un imperativo.
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El lanzamiento del Meriva

2003 comenz6 con el inicio de la produccion de un nuevo vehiculo en la planta de Opel
en Figueruelas. La salida del monovolumen Meriva, acompafada con la fabricaciéon de un
Corsa que es santo y sefa de la casa, coloca a la filial espafiola de General Motors en su
mejor situacion de los ultimos anos. En este ejercicio se han roto récords de produccion, la
vuelta a los «<nameros negros» es una realidad y la economia de toda la region ha salido
ganando. La red de empresas tejida en el entorno de Figueruelas y Zaragoza no ha dejado
de mejorar en profesionalidad. Los proveedores trabajan actualmente en el presente, pero
estan obligados a mirar, al mismo tiempo, hacia el futuro. 2006, que no esta tan lejos, espera
la llegada de un Corsa nuevo (el 4400), que sera el primero de General Motors que com-
parta plataforma con Fiat (el modelo Punto). Las cosas cambian y hay nuevas dificultades
para quienes se mueven en ese sector tan competitivo, pero también hay nuevas oportuni-
dades. Con Opel, la primera empresa de Aragon, hay aun trecho por recorrer, pero disfru-
temos del positivo momento actual porque no todos pueden decir lo mismo. De las «vacas
flacas» no se libra nadie. Lo saben bien en Figueruelas.

Siguiendo el hilo del sector industrial, 2003 ha sido prodigo en anuncios de iniciativas
con potentes inversiones en diferentes puntos de la Comunidad Autonoma. El agua, la ubi-
cacion geografica o la cercania de profesionales del propio sector (como proveedores o
como clientes) han sido razones importantes para instalar nuevas plantas productivas, aun-
que también es de justicia reconocer la colaboracion y la perseverancia de gente de las
Administraciones (DGA y algunos alcaldes), que han suplido con muestras de confianza
las mejores subvenciones que se ofrecian en otros emplazamientos.

La diversificacion

Especialmente positivo ha sido este afio, ademas, el fortalecimiento de algunos secto-
res concretos en Aragon -el papel o los productos del descanso, por ejemplo- gracias al
«aterrizaje» de nuevas firmas. Asi, la tan ansiada diversificacion de nuestro tejido produc-
tivo gana enteros con la irrupcion de la empresa belga Latexco entre los fabricantes de
materiales para el descanso, o de Goma-Camps y Tronchetti en el sector papelero. Las
sinergias, que siempre hemos visto con claridad en la automocion, sirven para generar
mas actividad econémica, con nuevas culturas empresariales y la creacion de numerosos
puestos de trabajo.

La Muela tiene un poligono que gana inquilinos casi con la velocidad con la que se mue-
ven los aerogeneradores edlicos instalados en la zona. Flamantes instalaciones de compaiiias
diversas (locales y extranjeras, incluso con pedigree) dan pujanza al territorio «Centrovia»
que impulsa la alcaldesa Marivi Pinilla. Relax, Arpa, Brembo, Serviplaza, CDC, Lecifiena...
Nombres propios y actividad frenética de la que podemos sentirnos orgullosos, lo mismo
que ocurre con el singular crecimiento de la actividad en La Almunia (con firmas como
la ya mencionada Latexco, Saint-Gobain, Italpanelli o Schlecker) o El Burgo de Ebro, donde
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la italiana Tronchetti se convertird en vecina de la aragonesa Saica, que recientemente ha
anunciado también la instalacion de una nueva planta en esa misma localidad (Saica 4).

Junto a todo esto, el trio de grandes iniciativas economicas gestadas por la DGA para las
tres capitales de provincia da muestras de que esta comunidad tiene buena salud. Dinépo-
lis en Teruel, el Parque Tecnolégico Walqa en Huesca y la Plataforma Logistica de Zaragoza
(Pla-Za) empiezan a asomar la cabeza en ambitos nacionales. Las ampliaciones que se estan
proyectando en los tres escenarios ponen de manifiesto que el optimismo (a veces cansino
e interesado de los politicos) puede estar bien fundado. Pla-Za, seguramente el mas ambi-
cioso de los tres proyectos, esta en marcha con el inicio de la actividad del centro logistico
de Zara, del grupo gallego Inditex, y de las empresas aragonesas Imaginarium y Memory Set.
Importante ha sido también para el empuje de la plataforma en su conjunto la irrupcion del
prestigioso Massachussets Institute of Technology (MIT), centro formativo norteamericano
que gestionara el que puede ser el daboratorio» de investigacion de Pla-Za. Es decir, funda-
mento cientifico y apuesta por la formacion para fortalecer la posicion de Aragon en un
ambito, el de la logistica, en el que esta llamado a ser un referente.

El futuro del hidrogeno

Especial importancia quiero dar a un campo de investigacion, de investigacion practica
si se apuesta por ello, en el que nuestra Comunidad Autonoma puede destacar también en
el contexto nacional. Me refiero al desarrollo del hidrégeno, un combustible de futuro -aun-
que atn no sabemos cuan lejos (o cerca) se halle ese futuro-. El consejero de Industria del
Gobierno de Aragon, Arturo Aliaga, ha podido constatar el favorable clima académico, cien-
tifico y empresarial existente en Aragon y, como consecuencia de ello, se ha liado la manta
a la cabeza y se ha erigido en el lider de una fundacion que nace ahora con muy buenas
perspectivas.

En el pasado mes de marzo, al anunciar la creacion de la Fundacion para el Desarrollo
de las Tecnologias relacionadas con el Hidrogeno, Aliaga dijo que «todo apunta a que el
siglo XXI sera el del hidrégeno, como el anterior lo fue del petréleo y como el XIX lo fue
del carb6n». Tras dar cuenta de este escenario, el consejero indicé que «el cambio tecnol6-
gico que se avecina se puede comparar a una carrera de fondo para la que se prepara un
final al sprint. Hay que ser realistas y plantearse que el objetivo es hacer una buena marca.
No llegar los primeros, pero si hacerlo con buena marca para no quedar descolocados».

En el origen de la iniciativa impulsada por Aliaga se halla una oferta que él mismo hizo a
General Motors Corporation, para instalar en Aragon -en torno al Parque Tecnoldgico
Walga- un centro de desarrollo del hidrégeno a partir de energias renovables, concreta-
mente de la edlica. Este background, de hecho, puede ser importante para el lanzamiento
de una iniciativa a la que se han sumado una treintena de empresas y otras entidades que
estan convencidas de que aqui hay futuro. Desde Opel Espana, filial de General Motors,
hasta los promotores de energia edlica en Aragon, pasando por nombres como Endesa, Air
Liquide, Airtex Products o Zoilo Rios, la lista de quienes se han involucrado en el proyecto
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es importante. Industria de primera y mucha materia «gris», en definitiva, para centrar nues-
tra economia en actividades de alto valor anadido.

«Mediante el fomento y la utilizacion de fuentes de energia renovables y del hidrogeno»,
dijo Aliaga el dia que anuncio6 la creacion de la fundacion, «se potenciaran los circuitos eco-
nomicos regionales y las cadenas de valor anadido. Un aspecto que, como muchos ya han
advertido, creara nichos de empleo en la base de nuestro tejido productivo, las Pymes».

Conseguir la movilizacion de muchas Pymes puede ser un objetivo importante en la Fun-
dacion del Hidrogeno en Aragén. Pero también ha de serlo en otros ambitos y sectores de
nuestra economia. En ello trabajan la Camara de Comercio, las organizaciones empresaria-
les y otras instituciones. Porque aqui no sélo estan Opel, BSH o Saica. Y es mucho el ruido
que aun debe hacerse desde esta Comunidad Auténoma.
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~ Las harineras aragonesas ~

T /s German

K : Zubero, tlambién
resumido en
la solapa anterior;
ba publicado en la
revista especializada
«Historia Agraria»
un concienzudo
trabajo sobre el
sector harinero
aragonés, da mds
importante
industria existente
en Aragon durante el ochocientos, pionera en la consolidacion de su
industria fabrib. Surgida y expandida al calor de la nueva red
ferroviaria y de las ventajas de su localizacion, ademds de en la
proximidad de abundante produccion triguera de calidad, tras una
primera etapa en la que Zaragoza supera el diez por ciento de
produccion espariola, solo detras de tres provincias castellanas, la
depresion agropecuaria finisecular redujo la produccion y obligé a
reestructurar tecnologicamente el sector a partir del sistema
austrobiingaro; la empresa Villarroya y Castellano fue pionera en
introducirlo en 1881.

Una recuperacion durante el primer tercio del siglo XX, en que

se mantiene o acerca al citado diez por ciento espaiiol pero no alcanza
los niveles anteriores a la crisis, contempla un nuevo crecimiento

de la produccion, gracias a las 150 fabricas que alcanza en 1943.

Pero es una recuperacion lenta y con excesiva capacidad productiva,
en un sector muy intervenido. La evolucion continiia, y bacia 1965

se alcanza el 14,5% espafiol. En Zaragoza, destacan Harinas Aragon,
Rubio y Margalejo, eic., y sobre todo las varias empresas

de los Soldns, quienes participan en la creacion en 1954 en Tardienta
(Huesca) de Haritasa, la mayor de todas.

Una fuerte reconversion industrial, en el wltimo cuarto del siglo XX,
consolidara el peso relativo barinero en Aragon. A través

de las dificultades se pone a prueba la fortaleza del sector,

que ha contado con empresas de tamario medio, de capital familiar...,
con un alto grado de capitalizacion». Un nuevo foco de localizacion
muestra que desde 1993 la provincia de Huesca es la tercera espariola
por su capacidad productiva y en 2000 es ya la primera. A la citada
Haritasa y a Villamayor se unen el grupo Porta y el leridano Regany.
En el iltimo afio citado, de seis grandes grupos aragoneses, todos salvo
el de Polo en Villanueva de Gdaillego estan en el Alto Aragon. La cifra
global de ventas supera los 20.000 millones de pesetas. La presencia
turolense ha ido reduciéndose a minimos, salvo la Villafranquina de
Alcariiz.

Otro cambio importante es que, tras la desaparicion de viejas
galleteras como Patria, resurgen la panaderia y pasteleria industrial,
que cuentan con firmas tan importantes como la zaragozana La Bella
Easo, la oscense Unipasa y la montisonense El Quiteriano,

entre las mayores de Espaiia.

Y, tras esa trayectoria de las principales empresas barineras
aragonesas, hoy, concluye el profesor Germadn, «integradas ya una
parte de ellas en grupos empresariales fordneos, parecen mostrar
las restantes fabricas eficiencia suficiente para sobrevivir en medio
de la creciente competencia que se estd consolidando en esta rama
productivay.

Eloy Fernandez Clemente
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~ Tres empresarios entre cien ~

Laos 1M} (Z/na reciente publicacion,
Empresarios dirigida por el profesor
Espanoles de la Univesidad Complutense

del siglo xx Eugenio Torres Villanueva, ofrece
las semblanzas de Los 100
empresarios espafioles del siglo XX
(Lid). Hay tres aragoneses

(somos el tres por ciento en casi
todo, igual que demogrdficamente)
que, salvo el primero, son poco
conocidos por el gran piiblico.

El primero es Nicolds Escoriaza
= 2y Fabro (1869-.1940), ennoblecido
"""""" en 1919 como wizconde

de Escoriaza», de quien el profesor
de la Universidad de Granada Gregorio Niifiez afirma que «llegé a ser
un personaje de primera fila en los medios de negocios zaragozanos
y en el complejo mundo de los ferrocarriles y los servicios urbanos
en Espaiiar. Y destaca tres aspectos: la forja de una red amplia de lazos
Jfamiliares y empresariales, asi como excelentes relaciones con grupos
industriales extranjeros; la especializacion en construccion de material
ferroviario y creacion de lineas secundarias y tranvias (Carde
y Escoriaza, desde 1920 convertida en Material Movil
y Construcciones; tranvias de Zaragoza, Granada, Cddiz, etc. y lineas
ferroviarias en Cinco Villas, La Rioja, Andalucia); los negocios
urbanisticos (el Gran Hotel, barriadas y ensanches en Zaragoza),
y la participacion en empresas como Laguna de Rins, Energia
e Industrias Aragonesas, Industrial Quimica y las grandes compaiiias
ferroviarias del Norte, Central de Aragon, Madrid-Aragon, eic.

Luis Germdn Zubero, profesor de Historia Economica en nuestra
Universidad, analiza y estudia al darocense Mariano Lozano Colds
(1892-1974), «uno de los principales empresarios aragoneses

del siglo XX»: ingeniero agronomo, cuyo padre participara en la
creacion del Banco de Aragon y la Azucarera del Ebro, y desde abi
las azucareras de Luceni, Terrer y Cortes y la alcobolera de Zaragoza.
Responsable de cultivos de Ebro, Aziicares y Alcoholes, consejero

y director de la Azucarera del Gdllego, del Banco de Crédito de
Zaragoza, de Eléctricas Reunidas de Zaragoza, la Compariia del Gas,
Cementos Portland, Minas y Fc. de Utrillas, y desde 1944 consejero-
delegado de Ebro, cuyo consejo preside desde 1957. Consejero

de la CAMPZAR desde 1961. Creé Semillas Ebro y una plantacion
agraria en Tenerife, Catesa; luego, Ebro se introdujo en grandes
consorcios andaluces, extremeiios y castellanos, impulsando el cultivo
de la remolacha gracias a los nuevos regadios.

L. Germdn nos da también a conocer a un gran ignorado:

el zaragozano Antonio Beteré Salvador (1899-1976), quien,

desde un bumilde comienzo junto a su tio el andorrano Andrés Lucia,
con el célebre somier <Numancia» (ergon sin muelles basado

en una tela metdlica inserta en un bastidor»), desarrolla

una estrategia empresarial basada en las franquicias, la publicidad,
y el continuo cambio técnico. A su muerte, su gran empresa Flex

«se habia consolidado como la mds importante empresa de colchones
y somieres del mercado espafiol y una de las empresas lideres

del mundo en este sector.

Eloy Fernandez Clemente
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AGENCIA DE CALIFICACION O RATING

Es una entidad que pone nota a la solvencia

Definicion . . 4
de cualquier emisor de titulos al mercado.
2 Un «rating» es una opinién externa emitida
éQué es un L A
«ratingy? por una agencia independiente, sobre el
riesgo de crédito de una empresa o institu-

ci6n respecto a sus compromisos financieros.

Su traduccion seria, por tanto «calificacion crediticia» y se expresa
mediante un sistema de siglas propio de las agencias.

El «rating» valora la capacidad, compromiso y voluntad de una en-
tidad para hacer frente puntualmente al pago de intereses y prin-
cipalmente de su deuda conforme a los términos acordados.

Conviene aclarar que un «rating» no es una auditoria, ni tam-
poco un juicio sobre si la empresa es mejor o peor que otras,
sino una opinion externa, independiente sobre la calidad de su
deuda.

Razon de ser Al ser un juicio de valor sobre las perspecti-
del «rating vas economicas y financieras de una empre-
sa, es el paso previo e imprescindible
para la captacion de recursos en los mercados financieros
internacionales mediante la emision de valores.

Para esos inversores alejados y menos conocedores de la situacion
y proyeccion de una compania, el «rating» constituye el indicador
basico y principal para valorar la calidad de la inversion.

Las escalas de «rating» de las agencias proporcionan a los inverso-

res una medicion consistente y homogénea del riesgo de crédito
que facilita la comparacion internacional.

Tener una u otra calificacion es concluyente tanto para conseguir
recursos ajenos como para determinar el coste de los mismos.

Logicamente existe una estrecha relacion entre calificacion y ren-
tabilidad de las emisiones.

cias Entre las agencias de calificacion existentes,
enc )
gagﬁﬁca doras destacan Moody’s, Standard & Poor’s y Fitch
por su ambito de actuacion a nivel mundial.




Nota
de calificacion

Las agencias realizan calificaciones sobre la
capacidad y compromiso de hacer frente al
pago de la deuda de corto plazo asi como

para la de largo
ciarlas.

plazo, utilizando diferentes siglas para diferen-

Centrandonos en las calificaciones a largo plazo que son las mas
utilizadas, para poner la nota suelen utilizarse las tres o cuatro
primeras letras del alfabeto, siguiendo un orden descendente. Asi
una nota con «A» es superior a otra con «B» y asi sucesivamente.

Ademis se suelen acompafiar de nimeros y/o de signos positi-
vOs 0 negativos para establecer los distintos niveles de riesgo.

No todas las agencias «puntian» del mismo modo, pero se puede es-
tablecer entre ellas una equivalencia que permita la comparacion.

Entre los «ratings» AA y CCC, Standard & Poor’s afiade un sig-

no positivo (+) o negativo (-) para indicar la posicion relativa
dentro de cada categoria de «ratingy.

Las categorias

de «ratings» AAA, AA, A y BBB se denominan de

inversion y las categorias BB, B, CCC, CC y C se denominan es-

peculativas.

.

Moody’s también aplica grados numéricos (1, 2 y 3) a cada ca-

tegoria general hasta Caa.

Excelente
Muy Buena

Muy vulnerable / alto riesgo
Inminente incumplimiento

Buena
Adecuada
Vulnerable
Mas vulnerable
Pobre / riesgo

Escala de ratings de Moody’s

Aaa
Aa

Baa
Ba
Caa

A
B
Ca
C

Capacidad muy fuerte de cumplimiento

Vulnerable; depende de condiciones o financieras

Gran capacidad de cumplimiento de compromisos
favorables

financieros
Cierta vulnerabilidad a condiciones comerciales

Existen incertidumbres que podrian resultar
o financieras adversas

en capacidad no adecuada
En suspension de pagos o similar

Altamente vulnerable
Incumplimiento de pago

Escala de ratings de Standard & Poor’s
AAA | Capacidad extremadamente fuerte de cumplimiento

AA

BBB | Capacidad adecuada

A
BB
B
CCC
C

C

D

o
®
o
2
o
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