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S
on los vigilantes de la recesión. Los
hombres que deben determinar la cro-
nología de los picos y los fondos de los
ciclos económicos en la Europa del
euro, una suerte de observatorio de

las recesiones y expansiones económicas que ha
constituido el Center for Economic Policy Re-
search (CEPR) de Londres bajo el nombre de
comité de datación de los ciclos económicos. En
él participan dos economistas de la Universitat
Pompeu Fabra (UPF) de Barcelona: Jordi Galí,
director del Centre de Recerca en Economia In-
ternacional (CREI), y Fabio Cánova.

El primer trabajo de ese equipo ha sido deter-
minar la cronología de los tres periodos recesi-
vos por los que ha atravesado la economía de
los países que hoy conforman la zona euro entre
los años 1970 y 1998. El primero (ver gráfico
adjunto) se extiende entre el tercer trimestre de
1974 y el primer trimestre de 1975, y se corres-

ponde con los efectos del primer shock petrole-
ro; el segundo, el más prolongado en el tiempo,
discurre entre el primer trimestre de 1980 y el
tercer trimestre de 1982, y es también producto
de la escasez de crudo en el mercado internacio-
nal tras el conflicto Irán-Iraq; la tercera, final-

mente, es perceptible entre el primer trimestre
de 1992 y el tercer trimestre de 1993 y obedece
tanto a una fuerte crisis de demanda en el pri-
mer mercado de consumo mundial, EE.UU., co-
mo a una sobreoferta industrial. El análisis del
comité establece que la recesión de los años

1974-75 y la del periodo 1992-93
son semejantes y se extienden de
forma sincronizada en todos los paí-
ses. Mientras, la recesión del perio-
do 1980-82 presenta características
muy específicas, es menos grave en
términos agregados, pero también
más larga; el PIB no registra un de-
clive tan abrupto pero entra en una
fase de estancamiento que se prolon-
ga a lo largo de tres años.

El comité es mucho más cautelo-
so en relación con la situación en la
que se mueve la zona euro desde el
primer trimestre del 2001. A un tí-
mido intento de recuperación regis-
trado a principios del 2002 le ha se-
guido una segunda fase de estanca-
miento. Desde el punto de vista cua-
litativo, las conclusiones del comité
señalan que el PIB muestra el mis-
mo comportamiento que en el perio-

do 1980-81. Por ello concluye que la economía,
antes que estar en recesión, atraviesa una fase
de pausa prolongada en el crecimiento.

El cometido principal del comité es determi-
nar las fechas-bisagra en las que a la expansión
sucede un decaimiento de la actividad económi-
ca. Este organismo define la recesión a la mane-
ra ortodoxa, esto es, la sucesión de dos trimes-
tres seguidos en los que el producto interior bru-
to (PIB) presenta un crecimiento negativo. Para
su trabajo, el comité analiza tanto las estadísti-
cas agregadas de la zona euro como la coyuntu-
ra de cada país para asegurarse de que los ciclos
afectan por igual a todos los países de la zona.

El grupo lo completan Michael Artis (IUE de
Florencia), Francesco Giavazzi (Universidad
Bocconi, de Milán), Richard Portes (presidente
del propio CEPR), Lucrezia Reichlin (Universi-
dad de Bruselas), Harald Uhlig (Universidad
Humboldt, de Berlín) y Philippe Weil (Universi-
té Libre, de Bruselas).c

Jordi Galí

Enel quiere repartirse
el capital de Snet con
Endesa al 50%
La eléctrica italiana Enel
apuesta por repartirse con
Endesa todo el capital de
Snet a partes iguales, de
manera que cada una de las
empresas adquiera un 50%
de la francesa, según el
consejero delegado de Enel,
Paolo Scaroni. El directivo
indicó que Enel y Endesa
todavía no han alcanzado un
acuerdo sobre esta
operación, aunque precisó
que ambas compañías han
mantenido conversaciones
y han mostrado su
conformidad. – Europa Press

Argentina rechaza la
contraoferta de los
acreedores privados

El Gobierno argentino
rechazó una contraoferta de
los acreedores privados de
deuda pública en las
negociaciones para llegar a
un acuerdo sobre los títulos
que están en suspensión de
pagos, informó un diario del
país. Argentina quiere
renegociar los términos de la
deuda pública, que asciende
a 94.302 millones de dólares.
El Gobierno propuso a los
acreedores una reducción del
75% del valor nominal de la
deuda, mientras que –según
el diario Clarín–, los
acreedores quieren una
rebaja del 40%. – Efe
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