FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

PRESENTACION

El pasado 16 de junio, el Consejo de Ministros adoptd la im-
portante decisidén de incorporar la peseta al mecanismo de ecambio e

intervencidon del Sistema Monetario Europeo.

La mayor parte del contenido de este numero de Cuadernos de
Informacion Econdmica trata de ofrecer a sus lectores un nicleo
basico de informacidn que les permitaformar su propio juicio sobre
una medida que por su trascendencia, afecta no sblo a la realidad
actual de la economia espafiola sino también a las posibilidades de

su crecimiento estable en el futuro.

Tres diferentes aspectos encontrarid el lector interesado en
los problemas de la incorporacién espafiola al SME en este nimero
28/29 de "Cuadernos".

* Las tres primeras notas tienen un afdn esencialmente in-
formativo sobre el propio SME, su presente, su pasado Yy
los puntos clave de su funcionamiento. Asi, se recoge en

primer término el texto del denominado Informe Delors

sobre la Unidn Econdmica y Monetaria en la CEE, prepara-
do por un conjunto de expertos, en respuesta al mandato
del Consejo Europeo de estudiar y proponer etapas con-

cretas que conduzcan a la unidn econdbmica y monetaria.

En segundo lugar se transcribe la versibn castellana de
un trabajo aparecido en el Boletin semanal de Krediet-

bank, que refleja la evolucidbn del SME en los #ltimos

diez afios. Es decir, el funcionamiento real del sistema,
sus éxitos y problemas desde que éste fué creado en
1979.
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Finalmente la nota preparada por el Profesor Juan E.
Iranzo, sitia al SME actual en su trayectoria prevista
de avance hacia la construccidn de un mercado inico y

ofrece una util sintesis de sus normas y reglas de fun-

citonamiento.

El hecho proximo de la incorporacibén de Esparia al SME,
es el eje del segundo grupo de notas y colaboraciones de
este numero, que se integra por los siguientes documen-

tos:

- El texto de los comunicados del Comité Monetario de la
CEE y del Gobierno espatiol, en los que se recogen la
decisidn espariola de incorporar la peseta al SME y los

téerminos de dicha incorporacibdn.

- La nota elaborada por el Secretario de Estado de Eco-
nomia, Pedro Pérez, en la que se ofrecen los argumen-
tos fundamentales que han conduecido a la inmcorporacidn

espatiola al SME.

- La opinidon de Luis de Velasco ex-Secretario de Estado
de Comereio, que aporta una posicidn critica y destaca
los aspectos mas discutibles -en su opinidn- sobre la

decision del Gobierno de integrar la peseta en el SME.

- Finalmente, la nota preparada por Analistas Financie-
ros Internacionales que en esta ocasion se plantea las
repercusiones de la incorporacidn espariola al SME so-

bre la politica monetaria y de deuda publica.

La entrada de Espana en los mecanismos de cambio e in-
tervencion del Sistema Monmetario Europeo, comporta Lla

necesidad de una politica de estabilizacidn interna que
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modere el fuerte pulso de la demanda, permitiendo redu-
cir asi los actuales desequilibrios del Lado de la in-
flacién y de la balanza de pagos. Sb6lo una adecuada po-
Litica antiinflacionista permitird un crecimiento esta-
ble en el futuro y una convergencia mas rapida de Llas
caracteristicas basicas de la economia espanola con la

de los paises comunitarios.

El problema fundamental en este terreno es la necesidad
de combinar diferentes politicas de contencidn de la de-
manda: monetaria, presupuestaria y de moderacién sala-
rial para lograr el objetivo de una mayor estabilidad

econdmica.

Las autoridades espa#iolas, ahora como en el pasado re-
ciente, parecen confiar en exceso en La capacidad esta-
bilizadora del control monetario a ecuyos problemas de
instrumentacidn se unen los inevitables efectos de pre-
stonar al alza sobre los tipos de interés generando
efectos no deseables sobre el ritmo de crecimiento de la
inversidn privada y constituyendo un elemento de atrac-
cion de los capitales extranjeros Lo que dificulta aiin
mas la adecuada instrumentacidn de La politica moneta-

ria.

La seccibén titulada "La credibilidad de la politica an-
tiinflacionista en Espaiia” realiza un repaso de la evo-
lucidn reciente y perspectivas de tres aspectos funda-

mentales de una politica de estabilizacibn en Espafia:

- La nota titulada "La moderacibdn salarial como condi-

cion basica de una politica antiinflacionista” 1lama

la atencidn sobre dos relaciones crueciales de la eco-

nomia espafiola:la asociacidbn evidente entre el creci-
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miento de los costes salariales y el IPC, y la rela-
cion entre el crecimiento excesivo de los salarios, la
reduccidén de excedentes empresariales y sus efectos
sobre la inversidon y el empleo. EL mensaje es claro.
Una politica antiinflacionista en Espafia no puede

prescindir de la moderacidon de los costes salariales

como ingrediente basico. El deslizamiento al alza de
los costes salariales debido a la ausencia de concer-
tacion social constituye una clara preocupacidn de ca-
ra a Llograr el mnecesario crecimiento estable de la

economia espatriola.

- Un segundo nucleo de preocupaciones surge de la consi-
deracion de la politica presupuestaria. Todos los in-
formes internacionales sobre la economia espariola
coineiden en sefialar la conveniencia de una politica
presupuestaria menos expansiva que permita equilibrar
el "mix" de politicas estabilizadoras, descargando
parcialmente a la politica monetaria -que en todo caso
es precisa- de sus excesivas responsabilidades actua-
les con repercusiones muy fuertes sobre los tipos de

interés.

La nota preparada por J.M. Gonzalez Paramo analiza las
coordenadas de la politica presupuestaria en Espafia y
las exigencias y dificultades que el proceso de integra-
eior. espafiola en la CEE crea para el sector piublico es-

pafiol .

- Sin embargo, toda la politica presupuestaria de signo
restrictivo nmo puede basarse en un crecimiento conti-
nuado de la presidn fiscal. Requiere para ser efectiva
un importante esfuerzo de consolidacidon del déficit

por la via mas directa de la reduccidn del gasto pii-
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blico fundamentalmente en los gastos piblicos corrien-
tes, de forma que no se dafie el gasto generador de in-
fraestructuras necesario para nuestra aproximacidn

real a Europa.

José Luis Raymond explora en su trabajo, la conezidn
entre fiscalidad y ahorro y muestra la fuerte asocia-
eion megativa entre los incrementos de la imposicidon
familiar y la caida de la tasa de ahorro, reclamando
asi, una vez mas, la necesidad de una politica de con-
trol y limitacidon del gasto piublico que colabore res-
trictivamente a moderar las tensiones inflacionistas,

sin daflar la necesaria generacidbn de ahorro interno.

Tensiones 1inflacionistas que parece confirmar La
variacion al alza del IPC en este mes de junio, que ha
sido de un 0,6, y cuyas causas determinantes y alcance
se analizan en la nota "Aceleracidn del IPC en el mes

de Junio", que cierra esta seccibdn.

Los temas relativos a la Economia Internacional en este

niumero de Cuadernos de Informacibén Econdbmica, se inte-
gran por dos documentos que se han juzgado de interés
para los lectores. EL primero de ellos estd constituido

por las conclusiones del excelente Informe Anual del

Banco Internacional de Pagos de Basilea donde se puede

encontrar un analisis riguroso y sintético sobre la si-
tuacidn econdmica mundial en 1988 y los primeros meses
de 1989.

El segundo documento recogido es también un conjunto de
conclusiones. En este caso, se trata de las contenidas

en el Comunicado emitido tras la reunibn de 31 de mayo
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del Consejo de Ministros de la OCDE, precedido de un ex-

tenso comentario en el que se glosan y comentan

principales aspectos.

Como ya es habitual el resumen de las principales noti-
ctas economicas en la prensa internacional se completa

con los Articulos del mes que en esta ocasidn son dos

interesantes trabajos del profesor Maurice Allais, Pre-
mio Nobel de Economia, titulados "EL azote del erédito"
y "El desconcierto del pensamiento econbmico", ambos pu-

blicados en Le Monde los dias 27 y 29 de Junio del pre-

sente ato.

El Grafico del mes pretende en linea con el tema central

de este numero de Cuadernos mostrar la evolucidn del ti-
po de cambio de la peseta respecto al marco alemdn y el
franco francés como monedas significativas del SME.
grafico recoge la evolucibébn de la cotizacidn de la pese-
ta, destacando como en los fltimos afios ésta ha evolu-
cionado en lineas generales dentro de la banda de flue-
tuacidon hoy permitida a Italia y Espafia (+ 6%), salvo en
los meses transcurridos de 1989 en loe que se ha produ-
ctdo una clara apreciacién de la peseta, justamente en
el momento de la integracibn espafiola en el SME, Lo que
obligara sin duda a fuertes intervenciones correctoras
reforzando asi la conveniencia de caminar hacia una po-

litica de estabilizacidn con menores efectos al alza so-

bre los tipos de interés.

La Instantanea Econdmica ofrece la evolucién de la po-

blacidon activa, ocupada y en paro, entre 1985-1989.
destaca la reduccién de la tasa de paro (18,4% en el
primer trimestre de 1989, frente al 21,5% como media de

1985) y la generacidon de 1.390.200 empleos asalariados

en dicho pertodo.

SUs
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Los Libros del mes cuya lectura se sugiere son en esta

ocasidn tres, aprovechando el mayor tiempo disponible de

las vacaciones estivales.

Los dos primeros: "La Revolucibn Francesa" de F. Furet Y

D. Richet y "Le grand Declassement a propos d'une Comme-

moration” de P. Chaunu, constituyen dos obras importan-

tes cuya sugerencia de lectura trata de incorporar a los

lectores de "Cuadernos" a la conmemoracibébn del bicente-

nario de la Revolucidn Francesa. La prosa sugerente Y

erudita de la nota preparada por el profesor Juan Velar-

de comentando ambas obras constituye una invitacidn no

desderniable a su lectura.

"Las nuevas realidades" de Peter Drucker, es una obra

mas distendida en la que el gran impulsor del concepto y

téenicas del "management" vuelva su gran experiencia

ofreciendo un amplio rango de reflexiones personales so-

bre un conjunto de variadas cuestiones que se incardinan

en una vision global sobre donde estd y hacia dédnde ca-

mina nuestro mundo.





