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Prestigioso economista, Antón Costas es presidente del Consejo Económico y 
Social de España, un órgano consultivo del gobierno en materia socioeconómica 

y laboral, que muy recientemente acaba de emitir su dictamen sobre el 
Anteproyecto de Ley de creación de la Autoridad Administrativa Independiente 
de Defensa del Cliente Financiero. Sus amplios conocimientos y su papel en la 

institución aportan una visión a tener en cuenta en el momento actual.  
Por RAFAEL RUBIO  ∫  Fotos ÁLEX RIVERA.

Antón
COSTAS

Cuando no hay un 
diálogo entre sindicatos 
y empresarios pierde el 
conjunto de la sociedad 

PRESIDENTE DEL CONSEJO ECONÓMICO Y SOCIAL DE ESPAÑA
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Ser presidente de un Consejo que es 
económico y también social es vivir en una 
frustración continua o es una oportunidad 

permanente? 
Es vivir en un escenario de esperanza. De 
esperanza, en el sentido de ser capaz como 

institución de diagnosticar bien 
cuáles son los grandes retos 
de nuestro país y ofrecerle a 
la sociedad y al sistema 
político un menú de opciones 

para afrontarlos.

¿Un economista con preocupaciones sociales no clama 
siempre en el desierto?
Desde Adam Smith, la economía fue concebida por los 
grandes economistas como una palanca para el bien. Es 
decir, debajo de la economía y de la propia noción de 
mercado, hay un sustrato ético que ha de orientar la 
conducta moral de todos los actores que participan del 
proceso económico. Él hablaba en aquel momento de la 
necesidad de que cada actor económico incorpore en sus 
decisiones el impacto que tienen sobre el resto de la 
sociedad. 

Es cierto, sin embargo, que en algunos momentos  
de la historia la corriente principal de la economía se ha 
desviado un poco de esta dimensión moral que tiene.  
Yo la veo como una disciplina con un fundamento moral.

A muchos jóvenes les atraen, especialmente, las 
criptomonedas y las oportunidades que ofrecen para 
enriquecerse rápidamente sin atender a los riesgos…
Si uno mira la historia de la economía desde el siglo XVI y 
XVII, siempre ha existido un atractivo por algunos activos 
nuevos que irrumpen en la actividad económica, como las 
Indias Orientales, los ferrocarriles, los tulipanes… Ahora 
son las criptomonedas. Esa extraordinaria atracción con 
deseo especulativo ha existido en determinadas épocas. 
Por otro lado, la historia te enseña que toda nueva 
tecnología tiene su accidente y hay que pasar por ese 
accidente. El Titanic probablemente no llevaba el número 
suficiente de lanchas salvavidas porque se creía que nunca 
podría hundirse. Las criptomonedas son, probablemente, 
uno de los accidentes inevitables de estas nuevas 
tecnologías. 

¿La inflación es nuestro gran problema y la subida de tipos es 
la única solución?
Creo que estamos, con sentido pleno de la palabra, ante 
una nueva era, no solo de la economía sino de la sociedad 

en su conjunto. Y cuando se acaba un ciclo largo de 
crecimiento es habitual una concatenación de 
calamidades. Dentro de esas calamidades, ha aparecido de 
forma inesperada la inflación. Eso me hace recordar un 
comentario de John Maynard Keynes a finales de los años 
20 cuando dijo algo así como “casi nunca ocurre lo 
inevitable, sucede lo inesperado”.

 Lo inevitable era la digitalización, el cambio climático, 
los problemas demográficos. Inesperado, era que 
apareciese una pandemia, un problema de salud global 
espectacular, que apareciese de nuevo la guerra en Europa 
y que apareciese, muy vinculado a todo lo que acabo de 
decir, el fenómeno inflacionario. Porque venimos casi de 
dos décadas con una inflación extraordinariamente baja y, 
como consecuencia de ello, con tipos de interés también 
extraordinariamente bajos.

La cuestión es ¿solo con aumentos de tipos de interés 
vamos a resolver la inflación? En esto están los bancos 
centrales ahora. Saben que, por un lado, tienen que 
aumentar los tipos de interés para intentar controlar las 
expectativas de inflación a medio y largo plazo. Pero, a la 
vez, conocen perfectamente que solo con subidas de tipos 
de interés no controlas el aumento de precios porque una 
buena parte de la inflación viene desde el lado de la oferta, 
por la subida de precios de las materias primas básicas.

¿Usted ha escrito que combatir el alza de los precios solo con 
subida de tipos es como practicar cirugía sin anestésicos?
Quise dar un toque de atención en unas jornadas 
celebradas en La Toja en las que estaba también presente 
un miembro del Comité Ejecutivo del Banco Central 
Europeo. Los economistas y los banqueros centrales 
creemos que una inflación se cura con una recesión, que 
es lo mismo que si un médico dijese que una infección se 
cura con una dosis de antibióticos. Se olvida que un 
exceso de antibióticos también debilita y puede matar al 
enfermo. Creo que los cirujanos nos enseñan que es 
posible erradicar el problema de una enfermedad, pero 
para ello hay que utilizar la anestesia. Considero que 
podemos controlar con calma y paciencia la inflación, 
sabiendo que hemos de adoptar medidas, pero aplicando 
anestesia para reducir o eliminar el dolor que provoca en 
aquellos segmentos de la sociedad más frágil.

¿Quién pierde cuando no hay un diálogo entre sindicatos  
y empresarios? 
Pierde el conjunto de la sociedad. Esto es algo que hay que 
tenerlo siempre en cuenta. Pierde el bien común porque 
pierde el interés general. Tampoco deberíamos 
culpabilizar ni a la patronal ni a los sindicatos. Porque los 



enero 2023 | asesores financieros | 33

problemas que tenemos delante no los resuelven 
únicamente un acuerdo de salarios entre patronal y 
sindicatos. Cuando hablamos de pacto de rentas, debemos 
tener en cuenta que eso es bastante más que un acuerdo 
salarial entre patronal y trabajadores. 

Los españoles tenemos un momento de la historia donde 
podemos aprender. Fueron los llamados Acuerdos de La 
Moncloa, previos a la Constitución. Fue un gran acuerdo de 
rentas que consiguió eliminar la espiral inflacionista. Pero 
contenían muchas más cosas que obligaban a los gobiernos, 
al sistema político y a la sociedad en general.

Usted ha defendido un nuevo contrato social, un nuevo 
acuerdo, ¿Y en ese acuerdo qué papel deberían jugar las 
entidades y el sistema financiero en general? 
Un contrato social es un acuerdo sobre cómo distribuimos 
los riesgos de vivir en una sociedad pluralista con economía 
de mercado. En los últimos 30 años, después de la Segunda 
Guerra Mundial, hicimos un reparto de riesgos espectacular, 
porque acordamos que de la educación, la sanidad, la 
seguridad… se encargaría el Estado. Fue el momento en el 
que se crearon los sistemas modernos de asistencia sanitaria. 
Por lo tanto, después de la guerra hicimos una buena 
distribución de riesgos y vivimos 30 años que en Economía 
se conocen como “Los 30 gloriosos”. Desgraciadamente, 
desde los 80 hasta 2020 hemos descargado la mayor parte 
de los riesgos de vivir en una economía de mercado a los 
sectores más frágiles de la sociedad. Esto es lo que tenemos 
que volver a restituir como un nuevo contrato social. 

El sistema financiero es una parte de ese contrato 
social, pero tampoco lo cargaría sobre el sistema 
financiero. Un nuevo contrato social para el siglo XXI tiene 
dos grandes retos: por un lado, el reto de la inclusión 
social, que es un problema de falta de buenos empleos; y 
el segundo reto existencial es el cambio hacia un 
escenario más sostenible. 

¿Qué importancia debe tener el seguimiento y el requisito de 
un comportamiento ético para quien asesora sobre el ahorro a 
los individuos y las familias? 
Adam Smith decía que cuando un carnicero vende carne 
no está pensando en el bien de la sociedad. Vende carne 
para ganarse la vida, pero, a la vez que hace eso -decía 
Smith-, el carnicero tiene que tener en cuenta su 
conducta. No debe vender carne contaminada porque está 
perjudicando a sus clientes y es el fundamento ético. 

Si te dedicas a una actividad económica para lograr el 
sustento de la vida, lo has de hacer de forma ética. Hay 
que tener la misma exigencia moral, legal y administrativa 
que se le exige al carnicero.

“La deuda es un elemento 
necesario para el progreso  

de la economía. La clave es cómo 
se está invirtiendo. No me 
obsesionaría con ponerle  

un límite.

“→→→
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l Gallego de nacimiento, 

afincado en Barcelona por 

asuntos de formación y vecino 

ahora de Madrid por cuestiones 

profesionales. Antón Costas 

Comesaña (73) se graduó 

primero como Ingeniero 

Técnico Industrial en Vigo 

para licenciarse después 

en Economía en la 

Universidad de 

Barcelona. 

Hace año y medio que preside el 

Consejo Económico y Social de 

España.

l Su tesis doctoral, en la que se 

interesó por el pensamiento 

y la política liberal en el 

siglo XX, fue dirigida por 

dos ilustres economistas: 

Fabián Estapé y Ernest Lluch. 

Hace ahora diez años asumió 

el cargo de presidente del 

Círculo de Economía, una 

institución de gran prestigio, 

sancta sanctorum del mundo 

empresarial catalán, y lugar 

privilegiado de debate para 

cualquier economista.

l Especializado en formación de 

políticas públicas y procesos de 

reformas económicas, 

especialmente interesantes en 

momentos como los que 

vivimos. Y a esta especialización 

se ha dedicado en buena parte 

su amplia producción literaria 

con títulos tan sugerentes como 

“La crisis del 2008. De la 

Economía a la Política  y más 

allá” (2010), “La torre de la 

arrogancia. Políticas y mercados 

después de las tormentas” 

(2011), “La nueva piel del 

capitalismo” (2016)  y “La torre 

de la arrogancia” (2012).   

Tres ciudades y un solo destino

Confíe su
inversión en
renta fija a una
gestora líder.

Mejor Gestora
España
Premios Morningstar 2022©.Morningstar, Inc. Todos los derechos reservados.

Visita Capital Group

Sabrá por qué millones de inversores de todo el mundo eligen
nuestra experiencia en renta fija para cumplir sus objetivos a
largo plazo.
Con un volumen de 458.000 millones de dólares en activos gestionados en renta fija, Capital
Group es la cuarta mayor gestora activa de renta fija del mundo1: un enfoque único en renta
fija es el motor de nuestro éxito.

Nuestro accionariado está en manos de nuestros empleados, lo que nos ofrece estabilidad,
y nuestros gestores de renta fija tienen una experiencia media de 25 años2 lo que nos
permite centrarnos en la gestión de activos con una perspectiva a largo plazo.

Aproveche nuestra experiencia y acceda a una experiencia diferente en renta fija.

Información a 30 junio 2022 y atribuida a Capital Group, salvo indicación en contrario.
Activos gestionados por los gestores de renta fija de Capital Group.
1 Fuente: Morningstar
2 Información a 31 diciembre 2021.

PARA USO EXCLUSIVO DE INVERSORES PROFESIONALES
Material de marketing
La inversión conlleva riesgos. El valor de las inversiones y las rentas generadas por las mismas pueden subir o bajar y no pueden garantizarse.
El presente material no pretende ofrecer asesoramiento de inversión ni de carácter jurídico, fiscal, financiero o de otro tipo. Este documento, emitido por Capital
International Management Company Sàrl («CIMC»), 37A avenue J.F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo, se distribuye con fines exclusivamente informativos. CIMC está
regulada por la Commission de Surveillance du Secteur Financier («CSSF», organismo de supervisión financiera de Luxemburgo) y es una filial de Capital Group
Companies, Inc. (Capital Group).© 2022 Capital Group. Todos los derechos reservados.

Los Next Generation son una 
deuda federal espectacular, 
inconcebible antes del mes de 
julio de 2020. ¿Nos asusta esa 
deuda? Dependerá de cómo la 
sepamos invertir.  Si la 
invertimos bien, tendrá retornos 
y podremos devolverla.  Si lo 
invertimos mal, sería una 
desgracia.

No me obsesionaría con que 
haya un limite determinado  
de deuda a partir del cual todo 
se ha descontrolado. Hay que 
recordar siempre, llegado a este 
punto, que nosotros medimos la 
deuda como un coeficiente, no 
como una cantidad global. Un 
coeficiente entre las deudas que 
tienes y la riqueza que posees. 
El denominador es la riqueza  
del PIB y si el PIB aumenta,  
te permite una mayor cantidad  
de deuda.

Ha escrito que para hacer frente a la creciente deuda se puede 
producir una revolución fiscal similar a la que hubo después 
de la Gran Depresión y de la Segunda Guerra Mundial, que 
permitió financiar al Estado de bienestar de la posguerra…
Entre las dos guerras hubo una revolución fiscal de una 
magnitud espectacular porque aparecieron los impuestos 
sobre la riqueza, sobre las rentas del trabajo, sobre el 
comercio y el IVA. Aquello fue una verdadera 

Usted ha mostrado siempre una 
preocupación por el crecimiento de la 
deuda. Pero, después de la pandemia 
y ante la necesidad de respoder a las 
crecientes demandas, parece que los 
gobiernos están optando por la política 
de la patada hacia adelante pensando 
que ya vendrá alguien que resuelva 
este problema. 
Mire, mi padre se fue a Brasil para 
poder alcanzar unos ciertos 
ahorros con los que hacerse una 
casa en Galicia. Hasta que se 
convenció de que nunca podría 
construir la casa si estaba 
esperando a tener el monto de 
ahorros necesario y comprendió 
que tenía que pedir un crédito a 
algún Banco. Esto vale para una 
familia y para una empresa. 
¿Conoce usted a muchas empresas 
dinámicas que en su balance no 
tengan créditos? No podríamos 
alimentar el progreso sin deuda y 
sin usar capitales de otros porque 
muchas personas, especialmente los jóvenes, tienen 
ideas, energías, ganas hacer cosas, pero no tienen capital.  

Por lo tanto, la deuda es un elemento necesario para el 
progreso de la economía. ¿Cuánta deuda? Probablemente 
la respuesta está en cómo se está invirtiendo esa deuda. 
Una deuda pequeña, mal invertida, te puede arruinar, 
mientras que una deuda grande, bien invertida, será fuente 
de progreso. 

“Cuando acaba un ciclo largo 
de crecimiento es habitual 

una concatenación
 de calamidades. Entre ellas, 
ha aparecido la in!ación de 

forma inesperada.

“

→→→

→→→
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revolución fiscal. Hoy yo 
no lo concibo igual. Pero, sí que 
creo que hay márgenes muy 
importantes tanto para 
aumentar la recaudación fiscal 
por la vía de la mejor 
administración de lo que ya 
tenemos y por la introducción 
de nuevos impuestos que, 
fundamentalmente, tienen que 
ser impuestos sobre las 
actividades que generan el 
cambio climático. 

Nuestros problemas de 
desigualdad no los vamos a 
arreglar por la vía de una 
revolución fiscal. La vía es ser 
capaces de crear mejores 
empleos para más personas en mayores lugares del país.

¿Usted qué opina de la curva del La!er?
No hay evidencia ninguna de la relación entre tipo 
impositivo y la recaudación fiscal total que sostiene. Pero 
hay una frase muy bonita de un periodista norteamericano 
del siglo pasado al respecto. Dice algo así como que “para 
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todo problema complejo 
siempre hay una solución 
sencilla y equívoca”. Eso es la 
llamada curva de La!er.

¿Podemos permitirnos un 
sistema en el que las pensiones 
se actualicen con el IPC? 
Creo que será inevitable. No 
soy capaz de concebirlo de 
otra manera. Al margen de 
que está en la Constitución 
española y de otros países, y 
al margen de que la Unión 
Europea también lo ha dicho, 
la cuestión es que no 
podemos tener una inflación 
de un 10% y no actualizar las 

pensiones a ese gran colectivo por cuestiones de dignidad, 
pero, también, de eficiencia económica. Cualquier  
otro indicador será arbitrario y será cambiado de un  
día para otro.

 ¿Y qué opina de las tasas a las eléctricas y a los bancos? 
Es algo sobre lo que en mi condición de presidente del 

→→→

Cuando se le pregunta cuál es el 

libro que recomendaría a algún 

amigo, Antón Costas no tiene duda. 

Señala El pasillo estrecho. Estados, 

sociedades y cómo alcanzar la libertad (2019) de 

Daron Acemoglu y James A. Robinson. Muestra 

así una de sus preocupaciones, la posibilidad 

de nuevas olas autoritarias 

como consecuencia de 

las impredecibles derivas 

económicas y políticas. Por 

otra parte, la obra trata de 

responder a una cuestión 

siempre presente en el 

liberalismo: ¿Qué es la libertad 

y por qué algunas sociedades 

la han conquistado y otras se ven sometidas a 

tiranías o regímenes incompetentes? Antón 

Costas advierte de que es un libro muy útil para 

aquellos que puedan leer durante una hora de 

forma continua. 

l Como buena parte de los entrevistados, 

tiene entre sus favoritos a un  pintor local, 

referencia de lo más cercano y real y, al tiempo, 

algún otro artista que le eleva hacia algo más 

sublime. Entre los primeros, se encuentra 

Ramón Pujolboira (1949/2019), prolífico 

pintor catalán que supo plasmar paisajes de 

gran realismo y colorido. Entre los segundos,  

Edward Hopper, pintor estadounidense 

(1882/1967) de cuyo trabajo tiene dos 

reproducciones en casa que, atendiendo a su 

sonrisa cuando las recuerda, su contemplación 

debe producirle un gran placer.

l También a la hora de elegir una película, 

Antón Costa bifurca sus respuestas. Destaca 

una película que confiesa haber 

compartido recientemente con 

su mujer, Los amigos de Peter 

(1992), interpretada por Emma 

Thompson y Kenneth Branagh, 

que también dirigió el film. 

Pero, si se trata de una película 

“con mensaje” no duda al 

señalar Los lunes al sol (2002), 

de Fernando León de Aranoa e interpretada 

por Javier Bardem y Luís Tosar, y que tuvo el 

mérito de rodarse en la ciudad que vio nacer 

a nuestro entrevistado, Vigo.       

Su Vigo, sus miedos y sus satisfacciones

l Ground Swell, de Edward Hopper
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En el dictamen aprobado por el consejo con el voto particular 
en contra del Grupo Dos del CES, formado por Cepyme y CEOE, 
se recomienda que la educación financiera debe extenderse a 
todas las etapas educativas, y no solo a la Universidad…
La vida ha cambiado de una manera extraordinaria. 
Probablemente, se puede pensar que hace un siglo el 
conjunto de la población no tenía por qué tener 
conocimientos financieros específicos. No tenías que saber 
qué era eso del Índice de Precios al Consumo ni qué eran 
los tipos de interés. Pero la sociedad ha cambiado y tu 
propia vida en el futuro depende de esas variables. 
Necesitamos una alfabetización que vaya más allá de las 
cuatro reglas básicas y que incluya incluso la 
alfabetización digital.  

En el dictamen deja ver que puede existir un problema de 
comunicación entre la banca con sus clientes, por el lenguaje 
que se utiliza.
Es un problema general, no solo en la banca, y hay un 
movimiento muy importante a nivel internacional, 
también en España, para que todo operador 

Consejo Económico y Social no puedo pronunciarme 
porque no hay posición del Consejo sobre esta.  
Como economista o como persona en particular, 
probablemente lo que diría, en términos generales, es que 
todo el mundo ha de contribuir a los sostenimientos de las 
cargas del bien común de acuerdo con su cuenta de 
explotación respectiva. Además, hay que recordar siempre 
que los impuestos son el coste de vivir en una sociedad 
civilizada. Por eso, hay mucha gente que abandona sus 
países y se viene a vivir a Europa y a España. Vienen a 
vivir a una sociedad civilizada  donde pueden andar por la 
tarde y por la noche, sin miedo a que les asalten y con las 
calles limpias. 

El CES acaba de presentar un dictamen sobre el Anteproyecto 
de Ley de creación de la Autoridad Administrativa 
Independiente de Defensa del cliente. ¿Le parece que, a la vista 
de su contenido, va a servir para que los clientes se sientan 
más protegidos y mejoren su confianza con las entidades 
financieras? 
Tengo que creer que será así. →→→
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países miembros son coladeros 
fiscales. Por lo tanto, hay un 
problema aún de solidaridad en el 
conjunto de la Unión Europea y de 
una escala que habría que abordar.

De otra parte, no estoy muy 
cómodo con el término de ayudas 
porque se trata de una deuda federal. 
No es que un país concreto europeo 
vaya a ser el que ponga todos los 
recursos. Todos, y también España, 
es responsable de la deuda federal. 
Por tanto, deberíamos cambiar un 
poco el lenguaje que utilizamos y 
que, en décadas pasadas, nos ha 

hecho tener poca autoestima. No es una ayuda porque, en 
todo caso, es un crédito. 

¿No teme que el esfuerzo hecho hasta ahora en el ámbito de 
la sostenibilidad se estanque con la excusa de que con la crisis 
nada debe frenar el crecimiento económico?
Yo creo que no. Pero, sin embargo, hay una cuestión de 
tiempos. Nosotros gestionábamos hasta ahora las 
empresas y también su futuro mirando únicamente al 

objetivo de la eficiencia productiva. 
Las calamidades padecidas y la 
pandemia nos hicieron ver que, 
además de gestionar las empresas 
orientadas con el criterio  
de eficiencia, también había  
que gestionarlas con criterio de 
sostenibilidad. 

Ahora, de pronto, por la guerra de 
Ucrania y la actitud del presidente de 
Rusia, nos vemos obligados a 
introducir un nuevo objetivo tan 
importante como el de la seguridad 
del abastecimiento energético.  
Eficiencia versus seguridad también 
en el ámbito de la sostenibilidad.

Nos va a llevar a tratar de 
combinar en el tiempo los distintos 

objetivos. Más que recurrir a manuales de economía, 
podríamos recurrir a San Agustín, que en su libro 
“Confesiones”, un libro magnífico de la cultura occidental, 
en un momento determinado dice: “Señor, señor, 
concédeme la castidad, pero no ahora mismo”. De la 
misma manera, tendremos que decir, “Señor, señor, 
concédeme la sostenibilidad, pero probablemente no 
ahora mismo”.   •

económico utilice un lenguaje claro en las relaciones 
con sus clientes y proveedores. Y esa claridad tiene que 
existir tanto en las comunicaciones escritas como orales. 

Me ha llamado la atención que en su dictamen sugieren que 
el personal del sector financiero, así como sus representantes 
legales, puedan dirigirse a la autoridad para informar sobre 
aspectos que afecten a los intereses de la clientela. ¿Qué se 
pretende con ello? 
Hace muchos años fui el primer 
defensor del cliente de una empresa 
de servicios públicos, en concreto, 
una gran empresa energética. Y en 
esa función – lo digo de forma 
irónica- llegué a la conclusión de 
que la empresa tendría que pagarle 
algo a los clientes que plantean 
alguna queja o reclamación. Porque 
cuando hacen eso y no se han ido a 
la competencia es porque esperan 
que mejoren los procedimientos y se 
resuelvan algunas cosas. Para mí es 
fundamental la mejora de los 
procedimientos internos de 
funcionamiento de  las entidades.

Usted escribió, allá por 2019, que la 
Unión Europea descansa sobre una competencia generalizada 
entre territorios. Y sobre una ausencia total de la solidaridad 
fiscal. ¿Piensa lo mismo hoy, teniendo en cuenta las ayudas 
y créditos concedidos por la UE a España para modernizar su 
sistema productivo tras la pandemia?
Según los propios informes de la Comisión Europea, 
seguimos teniendo un problema de falta de solidaridad 
fiscal en Europa.  Dichos informes señalan que algunos 

Antón Costas, presidente del CES, en su 
despacho durante la entrevista que concedió 
al director de esta revista, Rafael Rubio.

→→→

“Es inevitable que las 
pensiones se actualicen 
con el IPC por cuestión  

de dignidad y de 
e"ciencia económica. 

Cualquier otro indicador 
sería arbitrario.

“


