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Santiago Carbo

Atasco en la oferta de vivienda: causas, consecuencias y soluciones (video).
Funcas (enlace).

Francisco Pérez

Entrevista en No es un dia cualquiera de RNE sobre una tematica variada
(enlace).

Rafael Doménech

Envejecimiento y convergencia. El Mundo, Actualidad Econémica (enlace bajo
suscripcion y PDF).

Santiago Carbo

El proteccionismo que viene. La Vanguardia, suplemento Dinero, Economia en
tus manos (enlace y PDF).

Carlos Albert

¢Puede la banca online poner fin a la exclusion financiera? Articulo en El
Confidencial (enlace).

Santiago Carbo

Entrevista en “La hora de la 1” donde habla sobre la reduccién de la jornada
laboral (enlace bajo suscripcién gratuita, a partir de 2:15:56).


https://www.funcas.es/videos/atasco-en-la-oferta-de-vivienda-causas-consecuencias-y-soluciones/
https://www.rtve.es/play/audios/no-es-un-dia-cualquiera/no-dia-cualquiera-francisco-perez-hay-muchas-opiniones-se-dan-espaldas-datos/16158386/
https://www.elmundo.es/economia/macroeconomia/2024/06/22/66746f62fdddff0e148b4585.html
https://www.lavanguardia.com/dinero/20240627/9751038/proteccionismo-economia-futuro-viene-francia-elecciones.html
https://blogs.elconfidencial.com/espana/comunidad-valenciana/valencia-monitor/2024-06-24/puede-banca-online-fin-exclusion-financiera_3907911/
https://www.rtve.es/play/videos/la-hora-de-la-1/24-06-24/16159816/

Joaquin Maudos

Participacion en los informativos de TVE C.Valenciana sobre los institutos
tecnolégicos (enlace).

Santiago Carbo

¢Qué esperar del Foro de Sintra de Bancos Centrales? Cinco Dias, Opinion
(enlace bajo suscripcion y PDF).


https://www.rtve.es/play/videos/linformatiu-comunitat-valenciana/linformatiu-comunitat-valenciana-1-25-06-24/16162131/
https://cincodias.elpais.com/opinion/2024-06-27/que-esperar-del-foro-de-sintra-de-bancos-centrales.html
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Pensiones

Envejecimiento y convergencia

Actualidad Econdmica, El Mundo (Esparia)
Rafael Doménech

Espafia lleva creciendo por encima de la media de los paises de la UE desde hace dos afos, tras el inicio de la
guerra en Ucrania y el consiguiente shock energético sufrido por la economia europea. La actividad turistica no sélo
ha recuperado los niveles anteriores de la pandemia, sino que ha visto codmo aumentaba con intensidad el gasto
medio por turista. El fuerte crecimiento de estas exportaciones se ha visto acompafado por el de los servicios ho
turisticos, gracias a las ganancias de competitividad con respecto a otros paises. Ademés se ha producido un fuerte
incremento del consumo publico. Por su parte, la industria espafiola se ha comportado mejor que la de las principales
economias europeas, en parte por los menores precios de la electricidad, debido a una cuota mas elevada de las
energias renovables.

El mayor crecimiento del PIB ha ido en paralelo al del empleo y a un significativo incremento de los flujos migratorios
hacia nuestro pais. De acuerdo con la Estadistica Continua de Poblacion del INE, entre el 1 de enero de 2022y el 1
de abril de este afio, la poblacidn residente en Espafia ha aumentado en 1,2 millones de personas, en su mayor parte
nacidas en el extranjero. Muchas de ellas vienen a nuestro pais atraidas por el crecimiento diferencial de su
economia y la demanda de empleo de su tejido productivo. Aunque con diferencias en su intensidad, la situacién del
mercado de trabajo empieza a parecerse a la de la década anterior a la Gran Recesién. El aumento de la tasa de
vacantes y la gradual disminucion de la tasa de desempleo sitla a la economia espafiola a medio camino entre una
situacioén ciclica neutral y el maximo tensionamiento de las Ultimas décadas, experimentado por el mercado de trabajo
en 2007. Como entonces, la inmigracién impide que no crezca mas el nimero de vacantes sin cubrir.

Como ya he sefialado en otras ocasiones, este patrén de crecimiento de la economia espafiola es mas extensivo
(mediante aumento del empleo y de la poblacién) que intensivo (crecimiento de la productividad y de la renta per
capita), con una inversién todavia inferior a sus registros prepandemia. De hecho, el PIB por ocupado se encontraba
en el primer trimestre de 2024 1,6 puntos por debajo de su nivel de finales de 2019, porque el crecimiento de la
productividad por hora no compensa la disminucion de las horas trabajadas por ocupado.

A pesar del mayor crecimiento del PIB, la productividad de la economia espafiola se aleja asi de la del resto de la UE,
lo que dificulta la convergencia en renta per capita de nuestra economia. El desempenio relativo de esta variable ha
venido deteriordndose en las dos Ultimas décadas. Mientras que en 2005 la renta per capita de Espafia se encontraba
un 5,3% por encima del promedio de la UE, en 2023 se situé 11,5 puntos por debajo sin que se atisbhe, por el
momento, un cambio significativo en esta tendencia.

En el Informe de Envejecimiento de 2024, que la Comisién Europea ha publicado recientemente, se proyecta un
escenario inercial hasta 2070, sin cambios de politica econdmica, basado en las tendencias observadas en las
Ultimas décadas. Los resultados son muy ilustrativos de las implicaciones que podria tener no corregir el rumbo de la
economia espafiola mediante politicas estructurales mucho mas ambiciosas y acertadas. Las proyecciones para el
conjunto de la UE muestran la existencia de convergencia de las sociedades con menor renta per capita hacia las
mas ricas. Con todo se trata de un proceso lento, que en el transcurso de casi cinco décadas reduciria las diferencias
existentes en un 63% y de manera heterogénea entre paises.

Para Espafia, el crecimiento proyectado del PIB por ocupado es del 1,3%, un 30% superior al observado desde 1980

y casi tres veces el experimentado desde 2000. Pese a esta mejora de la productividad y a la reduccion esperada de
la tasa de desempleo hacia el 6,2% en 2052, el crecimiento promedio proyectado de la renta per cépita es del 1,2%,
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una décima por debajo de la UE. De cumplirse esta proyeccién, Espafia seria de los pocos paises de la UE que
divergen respecto al promedio europeo. Su renta per capita se situaria 15 puntos por debajo de la media de la UE
desde 2035 en adelante, superando solo a Grecia. Gracias a la convergencia experimentada desde su incorporacion
a la UE, las proyecciones para los paises de la ampliacion de hace dos décadas mantienen esta inercia durante el
periodo de proyeccion. Algunos de ellos ya han sobrepasado los niveles de renta per capita de Espafia, como es el
caso de Chequia, Chipre o Eslovenia, y otros lo haran en los proximos afios.

Gréfico 1. PIB PER CAPITA, 2023 VS 2070 Gréfico 2. PIB PER CAPITA, 1995-2070
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Fuente: BBVA Research a partir de AMECO y Ageing Report 2024. Fuente: BBVA Research a partir de AMECO y Ageing Report 2024.

La historia no es destino y estas proyecciones de la Comision, basadas en las tendencias de las décadas mas
recientes, no son inexorables. Por el contrario, son escenarios ilustrativos de las implicaciones que tendria mantener
la inercia que nos ha traido hasta el presente y de los cambios necesarios para mejorar el desempefio relativo de
nuestra economia en el futuro. Por ejemplo, para converger al promedio de la renta per capita de la UE en las
préximas dos décadas deberiamos aumentar el crecimiento de la productividad por ocupado hasta el 2%, un punto
porcentual adicional al previsto en el escenario base de la Comisién Europea (1%) durante ese periodo.

Este objetivo es muy exigente. Por un lado, implica romper con el patrén observado en la economia espafiola, segun
el cual los aumentos de la productividad de esa magnitud han ocurrido en periodos de destruccién de empleo. Ahora
necesitamos incrementar simultdneamente la tasa de empleo y el crecimiento de la productividad de manera
sostenida durante varias décadas. Por otro, este proceso debe hacerse al mismo tiempo que se produce un intenso
cambio demogréfico. Espafia necesitara sustituir la numerosa generacion del baby boom que se jubila por poblacion
inmigrante. A pesar de ello, se producird un proceso de envejecimiento de la poblacién espafiola, que puede afectar
negativamente a la innovacioén y lastrar el crecimiento de la productividad, como apunta la evidencia internacional,
salvo que lo amortigue la robotizacion, la digitalizacion y la mejora de las capacidades de las personas mayores. Se
estima que en las proximas décadas practicamente se duplicara el porcentaje de la poblacion espafiola mayor de 65
afios respecto a la comprendida entre 20 y 64 afios. Para contrarrestar el impacto de estos vientos de cara y acelerar
la productividad, sera necesario incentivar la inversion privada. La evidencia internacional también indica que un
aumento permanente de 5 puntos en la inversion privada impulsaria la tasa de crecimiento de la productividad en 1,5
puntos adicionales.
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En definitiva, el reto de la convergencia a los niveles de renta per capita promedio de la UE implica que Espafia
tendra que aprovechar mucho mejor que el resto de paises europeos las oportunidades que ofrece la doble transicién
digital y energética. Para ello resulta crucial mejorar la calidad de sus instituciones publicas y de sus politicas, de
manera que promuevan con mas intensidad la inversién en capital productivo, tecnolégico y humano, y la
productividad, en un contexto de envejecimiento de su poblacién, que requiere de importantes flujos migratorios y de
su integracion econémica y social.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segln lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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BBVA Research: Calle Azul, 4. Edificio La Vela — 42 y 52 planta. 28050 Madrid (Espana).
Tel.:+34 91 374 60 00 y +34 91 537 70 00 / Fax:+34 91 374 30 25
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1.000

MW de electricidad podria aportar la
edlica marina flotante, equivalentes al
consumo de la provincia de Girona

La edlica sopla para
volver a ser pionera

Economia en tus manos
Santiago Carbo
Catedratico de Andlisis Economico de la

Universitat de Valéncia y director de
estudios financieros de Funcas

El proteccionismo
que viene

Los aerogeneradores marinos flotantes
son la gran apuesta 40 anos después
del primer molino de viento del Estado

Lorena Farras Pérez

“Hace 40 afios, en 1984, la empresa
catalana Ecotécnia fue pionera con
la conexion a la red eléctrica del
primer aerogenerador del Estado,
en Vilopriu (Baix Emporda); ahora
Catalunya tiene la oportunidad de
volvera ser pionera en el ambito de
la edlica marina flotante”, declara
una entusiasta Beatriz Pérez-Por-
tavella Ramos. Esta ingeniera del
Institut de Recerca en Energia de
Catalunya (IREC) es la responsa-
ble del proyecto Plemcat, una ini-
ciativa de la Generalitat para teste-
ar tres prototipos de aerogenera-
dores marinos que, en lugar de
fijarse en el suelo marino, flotan en
el agua. El emplazamiento escogi-
do es el golfo de Roses, en el norte
de la Costa Brava, por ser la zona
con mejor recurso edlico de Cata-
lunya.

“En Dinamarca, Alemania o los
Paises Bajos ya hay muchos ejem-
plos de aerogeneradores fijados en
el suelo marino, pero la edlica ma-
rina flotante se encuentra ain en
unestadio incipientey conel Plem-
cat tenemos la oportunidad de in-
vestigar paraser lideresenestatec-
nologia, que eslatinicaviable en las
aguas catalanas debido a la gran
profundidad del suelo marino”, ex-
plica José Luis Dominguez Garcia,
responsable del grupo de investi-
gacion de electronica de potenciay
edlica marina de IREC yuno de los
ponentes invitados a la Fiesta del
Viento, organizadalasemana pasa-
daporlaAssociacio Eolicade Cata-
lunya (EolicCat).

Las oportunidades de la indus-
tria edlica en Catalunya fueron el
temaestrella de la jornadaanual de
EolicCat. “Esperamos que iniciati-
vas como el Plemcat ayuden a
atraer proyectos, inversiony talen-
to”, afirma Victor Cusi, presidente
de esta patronal que aglutina las
empresas del sector edlico. De for-
ma independiente a Plemcat, que
tiene una finalidad puramente de
investigacion, unos seis proyectos
de parques edlicos marinos
privados compiten para instalarse
en la Costa Brava, de los que, en el
mejorde los casos, tiraran adelante
un par.

La edlica marina flotante podria
aportar unos 1.000 MW de poten-
cia instalada, la electricidad que
consume todala provincia de Giro-
nayun 8,4% de la demanda de Ca-
talunya, segiin los Planes de Orde-
nacion del Espacio Maritimo
(POEM). Mucho mayor es el po-
tencial de generacién de la edlica

terrestre, que no consigue despe-
gar apesar de habersido Catalunya
pionera en el Estado. Desde que se
puso en marcha el aerogenerador
de Vilopriu, solo se han instalado
unos 1.400 MW de potencia edlica
terrestre. De estos, poco mas de
100 MW enlosiltimos ocho afios, a
pesar de que el Proencat 2050 del
Institut Catalda d’Energia (Icaen)
preveia, enel 2022, unritmodeim-

DATO

Del total
de la electricidad
generada en Catalunya,
unicamente es de
origen renovable un

15,7%

plantacion de 440 MW paraalcan-
zar una generacion eléctrica un
50% renovable en el afio 2030 y del
100% en el 2050. En el 2023, inica-
mente el 15,7% de la energia eléc-
trica generada en Catalunya fue de
origen renovable, y la edlica fue la
principal fuente de generacion re-
novable, al representar el 8% del
total.

“Hay muchas restricciones, tan-
tourbanisticas como de medio am-
biente, muchas mds que en otros
sectores econémicos, y se trata de
tramitaciones muy lentas y com-
plejas”, se lamenta Cusi. Se estima
que en la actualidad hay cerca de
1.000 MW edlicos en tramitacién,
tanto por parte de la Generalitat
como del Ministerio para la Tran-
sicién Ecolégica (los proyectos de
mayor envergadura son tramita-
dosporel Gobierno central). Esde-
cir, el reto para volver a ser pione-
ros y evitar que la historia se repita
(Ecoténcia fue adquirida primero
por Mondragény,enel 2007, porla
compaiiia francesa Alstom) pasa
por agilizar y facilitar la tramita-
cion de nuevos proyectos, segin se
concluydenlajornadadeEolicCat.
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El gran reto
es agilizar
y facilitar la
tramitacion
de nuevos
proyectos,
segun el
sector

Losresultados de las
elecciones europeas han
convulsionado el patio
politicoy econdmico.
Principalmente en Fran-
cia, donde el presidente Macron ha adelantado
las elecciones legislativas, lo que ha despertado
gran incertidumbre en el pais galoy en todo la
UE. Se hareflejado en las primas de riesgo de la
deuda soberana del Viejo Continente y, en espe-
cial, en Francia. El mercado estd nervioso porel
sentido de esas proximas votaciones, pero tam-
bién por las politicas -sobre todo econémicas-
que puedan salir de ese préximo gobierno. Ten-
sién en los mercados con propuestas como bajar
impuestos de los partidos con mayor probabili-
dad de ganar segtin las encuestas. Un cierto déja

vualas propuestas que se
Panorama llevaron por delante a Liz
Macron ha Truss en el Reino Unido
enerado hace ahora 20 meses.
incertidumbre Este terremoto politico
en la UE con ha coincidido con el deba-
g te puiblico sobre las medi-
sus.e_lecclones das econémicas que pue-
anticipadas den promoverse desde la
como paso en nuevacomisiény parla-
el Reino Unido  mentoseuropeos paralos

proximos cinco afios. La
transicion auna economia
sostenible, conla UE como
el alumno més aplicadoa
escala global puede sufrir un redimensionamien-
toy ralentizacion. Mas con el descontento de
sectores como el agrarioy el industrial, con costes
al alzay pérdida de competitividad. En paralelo,
lasituacion de determinadas industrias europeas
preocupa mucho. En particular, las noticias sobre
el sector automovilistico europeo. En Espania,
importantes toques de atencion —con implicacio-
nes negativas cuantitativamente notables— con
Ford en su factoria de Almussafes (que pretende
despedir a un tercio de su fuerza de trabajo) o con
la dimision de Wayne Griffiths, presidente de la
patronal del automévil, Anfac. Algo no marcha
bienen este sector enla UE, donde parece que se
llega tarde ala transicién al coche eléctrico. Tan-
to EE.UU. como Chinallevan la delantera. Los
vehiculos eléctricos del gigante asidtico -al que se
acusa de competencia desleal al subvencionar
esos coches- estan en el punto de mira. EE.UU.
vales subio los aranceles hasta el 100%. Ahora la
Comisién Europea lo hara en julio hasta el 38%.
Ya ha causado una reaccién del Gobierno chino,
que podria subir los aranceles al porcino europeo
que afectaria a las exportaciones espaiiolas.

Viene unaola de proteccionismo que el mismo
Draghi defendid al recibir el premio Carlos V
hace unos dias. Segtin el expresidente del BCE, se
debe apostar por la politica industrial para redu-
cirla dependencia de paises que yano son fiables,
y especificamente ante laamenaza chinade
inundar el mundo con productos imprescindi-
bles enla transicion climatica a muy bajo coste.
La pandemia mostré las ventajas de reducir la
dependencia exterior ylainseguridad juridica.
Pero hay que reconocer que el proteccionismo se
sabe como comienza pero no como acaba. Los
consumidores sonlos més perjudicados al au-
mentar los precios con los aranceles. Las represa-
lias retroalimentan mas efectos negativos sobre
otros sectores. Es inevitable un creciente protec-
cionismo, pero es necesaria cautela con las medi-
das para evitar males mayores. |

con Liz Truss
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/Qué esperar del foro de Sintra
de bancos centrales?

Por Santiago Carbé6 Valverde. La Fed y el BCE afrontan diferentes
coyunturas, que se reflejaran en los mensajes de Powell y Lagarde

Catedratico de Economia de la Universitat de Valéncia y director de estudios financieros de Funcas

ECBF
ECBFORUM

ECB FORUM

La presidenta del BCE, Christine Lagarde, y el presidente de la Fed, Jerome Powell, en el Foro de Sintra de 2022. ere

abella ciudad lusa de Sin-
tra acoge un afio mas, los
préximos 1, 2 y 3 de julio
de 2024, el Foro de Ban-
cos Centrales, que orga-
niza el BCE. Es una cita
obligada para banqueros
y analistas, al igual que
lo es la de Jackson Hole (Wyoming) de
finales de agosto, de la Reserva Federal
estadounidense. El contenido de estas
jornadas dice mucho de los asuntos que
ocupan y preocupan a los bangueros
centrales. El foro de Sintra lleva como
leitmotiv La politica monetaria en una
era de transformacién, un guifio impli-
cito al cambio de coyuntura de tipos de
interés, pero también al impacto de la
tecnologia y la inteligencia artificial (IA),
entre otros factores de conversion de la
economia y la sociedad.

Los bancos centrales llevan desde
2007-2008 en un proceso continuo de
cambio y ampliacién de sus funciones
v competencias. Primero, inyectando
una liquidez enorme en los mercados
para aplacar los desastres causados por
la crisis financiera global y de la deuda
soberana europea. Después, para evitar
la deflacién, una amenaza que fue real
muchos afios, se aposto por la contra
natura de los tipos de interés negativos.
Posteriormente, cuando todo el mundo
esperaba la normalizacién de tipos y de
las numerosas facilidades extraordina-

Habra también
divergencias

en el enfoque

de la transicion
energéticay no

se hablara de las
monedas digitales

https://lectura.kioskoymas.com/cinco-dias-2248/20240627

rias de financiacién, los bancos centrales
tuvieron que seguir actuando expansi-
vamente por la pandemia. Y los dltimos
anos, tras la pandemia v con la guerra
de Ucrania, surge una inflacion elevada
y resistente, que obligé a subir los tipos
de una manera inesperada y casi radical
a niveles bien por encima de los catalo-
gados como “neutrales”.

Solamente ahora parece que se puede
iniciar un ciclo que relaje el precio ofi-
cial del dinero. No obstante, el entorno
es comprometido para los banqueros
centrales. No todos llegan a Sintra con
las mismas sensaciones. Hay dos sesio-
nes en las jornadas que se dedican a los

| fundamentales de los tipos de interés

vy a la evolucién del ciclo monetario, y
ahi se evidencian divergencias notables.

Estados Unidos esta creciendo por en-
cima de lo esperado y con una inflacién
que se resiste a llegar al objetivo. Por
si fuera poco, unos mercados america-
nos en pleno hype, en particular con las
tecnolodgicas, que no paran de aumentar
su valor de mercado con los riesgos de
correccién brusca que implica. La exu-
berancia casi irracional con el valor de la
empresa Nvidia es el caso mas extremo.
Por todos esos factores, y para evitar
reanimar la inflacién en una economia
sobrecalentada, la Fed de Estados Unidos
tiene una hoja de ruta muy compleja para
los préximos meses, tras ir demorando
la bajada de tipos desde el afio pasado,

v con un fin de afno de gran relevancia
politica, con las elecciones presidencia-
les, que pueden traer de vuelta a Donald
Trump a la Casa Blanca, algo que tener
en cuenta también.

A este lado del Atlantico, el anfitrion
en Sintra, el BCE, tiene sus propias tri-
bulaciones. Una economia mucho mas
taciturna que la americana, con nume-
rosos enigmas tanto a escala coyuntural
—inflacién, coste de la energia, creci-
miento de los salarios— como estructural,
con desafios pendientes para mejorar la
competitividad. Por eso, una sesion de
las jornadas se dedica a la productivi-
dad europea a corto y largo plazo, donde
queda mucho por hacer.

Hay incertidumbre sobre si el impacto
de la IA nos acercara (o nos alejard) de
Estados Unidos y China. También por los
resultados de las elecciones europeas y
las elecciones anticipadas de Francia,
que han vuelto arecordarnos la pesadilla
de las primas de riesgo, donde preocupa
sobre todo el pais galo. La autoridad mo-
netaria de Francfort continua evitando
que las rentabilidades de la deuda so-
berana europea vuelvan a convertirse
en el quebradero de cabeza que fueron
en 2012. Eso si, el BCE ya ha comenzado
las reducciones de tipos, algo que puede
impactar en una depreciacién con res-
pecto al délar.

Esa diferente coyuntura a la que se
enfrentan los dos principales bancos
centrales se reflejard en los mensajes
que Christine Lagarde y Jerome Powell
transmitan sobre que harén con los ti-
pos de interés. Coincidiran en que sus
decisiones las toman reunién a reunién
¥y a partir de la informacién disponible
en cada momento. Dificil que coincidan
en mucho més.

Los otros temas que trata el foro re-
flejaran visiones distintas también. Se
va a hablar de la biodiversidad, algo
que parece preocupar mucho més en
nuestro continente que en otras zonas
del mundo. El intenso papel del BCE y
la regulacién financiera en potenciar la
transicién energética podria cambiar
con la nueva legislatura europea, a la
luz de las declaraciones de algunos de
los partidos que lograron una mayor
representacién. El BCE seguira super-
visando la huella de carbono —entre
otros indicadores— de los créditos e
inversiones bancarias, pero quizés los
objetivos del propio proceso de tran-
sicién energética pasen a ser menos
perentorios.

Se hablarad también del sistema fi-
nanciero internacional, inico lugar don-
de se podria hablar de la economia y
finanzas de los paises en desarrollo,
siempre un gran olvidado en estos fo-
ros. Por ultimo, llama la atencién (o,
mirandolo con algo de ironia, quizas
no) que no se vaya a tratar la cuestiéon
de las monedas digitales, como el euro
o délar digital. El impulso politico es
bastante mayor en el caso del primero
que en el segundo, pero quizas la mucha
incertidumbre sobre las divisas digita-
les justifique no incluir un tema hasta
que se considere que estd mas maduro.
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