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PRESENTACION

Lo vuelta del verano ha aportado dos hechos importantes al pano-
rama econdmico espanol. De una parte el debate -hasta ahora mds intuido que
redlizado y mdés de opciones politicas que de consistencia técnica- sobre los
presupuesto del Estado que se prolongard adn en las proximas semandas.

De ofra parte, nuevos indicadores de coyuntura que continian mostrando
un panorama optimista de la economia espanola. Aceleracion de la produccion,
expectativas favorables, fuerte crecimiento del empleo -si bien con descenso
lento del paro-, sinfomas de recuperacion del consumo privado, mejores expec-
tativas inversoras, inflacidon contenida -pese al ligero repunte de agosto-, favora-
ble balanza comercial y de servicios -que permite mantfener la aportacion
exterior al crecimiento del PIB-, mejora de las cuentas publicas y fendencia
ligeramente decreciente de los tipos de interés, son elementos de una coyuntura
econdmica reaimente brillante,

Sin embargo la valoracion de la actual situacién econdmica -que ya en el
mes de julio merecid un aprobado amplio en opinién de Cuadernos de Informa-
cién Econdémica- no deja de tener algunos importantes flancos abiertos a la
critica que podrian estar proyectando ciertas sombras sobre el panorama eco-
némico futuro. Cuatro son esas "asignaturas pendientes" que reclaman un esfuer-
2o redoblado y urgente para superarlas y a cuyo andlisis mdas detenido se dedi-
can las paginas de este nimero: la reduccidon del déficit, la moderacién mds
permanente de la inflacién, la reforma no concluida del mercado de trabajo y la
penetracion mds intensa de la competencia en algunos sectores clave de la vida
econdémica nacional.

Tal vez detras de estas cuestiones pendientes se esconde la renuencia de
la autoridad monetaria a reducciones adicionales en los tipos de interés de
regulaciéon monetaria, a pesar de la clara conciencia de que el cuadro de tipos
de interés tendrd que homologarse -y por tanto reducirse- cuando se fijlen en
forma irreversible las paridades de las monedas entre los paises de la Unién
Europea en su definitiva marcha hacia la UME.

LA DESDRAMATIZACION DEL DEFICIT PUBLICO

El primerc de los frabgjos que fratan de ofrecer un repaso sobre ese
colectivo de temas de pendiente solucién, del que es autor Victorio Valle, es el
relativo al déficit pdblico. La tesis que en el articulo se mantiene es que la clara
percepcidn de que el déficit de las administraciones publicas espanolas se
situard en el limite del 3 por cien del PIB exigido en el Tratado de Maastricht, unida
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PRESENTACION

a las dificuttades por las que atraviesan ofros paises cuya participacion en la
primera fase de la UME -Francia y Alemania- nadie duda, han rebajado el
dramatismo con que Espana ha venido viviendo esta exigencia, desde su esta-
blecimiento en 1992, ante las dudas fundadas de que la hacienda espanola
estuviera en disposicién de cumplirla.

El trabajo del profesor Valle no escatima pldcemes al esfuerzo realizado,
hasta ahora por el gobierno pero al anatizar la forma en que éste se ha producido
-mds por efecto inducido del crecimiento econdmico, por el aumento de la
recaudacién impositiva y por la reduccion de los gastos de inversidn- al menos
hasta el mes de agosto, Gltima cifra disponible, recuerda la urgente necesidad de
proceder a reformas de fondo en el comportamiento de la administracion publi-
ca que regulen su proceso administrative y que mejoren su gestion econdmica,
avanzando asi en la correccidn del déficit por la senda mds orfodoxa de conso-
lidar el gasto sin pérdida de calidad y cantidad de servicios publicos.

Que el déficit pierda dramatismo como criterio de convergencia nominal,
no debe conducir a olvidar la conveniencia de su reduccidn, en especial en su
componente estructural desde el puro prisma de las necesidades de la econo-
mia espanola.

LA INFLACION DE NUNCA ACABAR

El favorable comportamiento de la precios espanoles en 1997 auguraq,
segin todos los prondsticos, el cumplimiento del criterio de inflacion establecido
en el Tratado de Maastricht para el acceso ala moneda dnica, maxime si se fiene
en cuenta que el criterio armonizado, elaborado por la Comisién Europea, viene
rebajando los resultados del IPC espaniol en una o dos décimas.

El articulo de Julio Alcdide incorpora un razonado togque de atencidn para
seguir haciendo esfuerzos en esta linea y evitar un excesivo optimismo cuando
todavia subsisten factores que pueden hacer repuntar la inflacion en 1998 vy
afectar seriamente al proceso de convergencia real y de mejora del empleo.

Un andlisis que trascienda la mera vision superficial del problema, muestra
tres peligros latentes en un futuro proximo: 1) la posible reaparicion de la fradicio-
nal volatiidad de los precios de los alimentos, cuyo comportamiento hasta
agosto ha permitido restar un cuarto de punto del IPC; 2) la resistencia de los
servicios a conducirse de una manera menos inflacionista que, nuevamente en
agosto ha vuelto a manifestarse hasta duplicar el objetivo de crecimiento del IPC
para 1997: y 3) la evolucion del coste laboral unitario cuyo aumento de casi tres
puntos va a tener una incidencia muy apreciable en el crecimiento de los precios
al consumo.

En esta misma lineaq, el Grafico del Mes es una buena muestra del compor-
tamiento dual de la inflacion en Espana que, se crela resuelta. De una parte, los
precios de los alimenfos, afectados histéricamente por la evolucion de la oferta,
dada la rigidez de la demanda, muestran, en el periodo transcurrido en 1997, los
efectos favorables de la cosecha excepcional de 1996.5in embargo, enfos meses
finales de este ano vy en el primer semestre de 1998, cabe esperar un empeora-
miento en las cosechas, con la consiguiente incidencia alcista de los precios de
los alimentos en el IPC; y de otra, el comportamiento inflacionista del sector
servicios, que sigue renuente a alinearse con la evolucion de los precios de los
productos industriales no alimenticios. Su mayor abrigo frente a la competencia
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PRESENTACION

externa exige una amplia liberalizacién y una moderacion salarial, si se guiere
evitar un nuevo rebrotfe en el crecimiento de los precios en 1998.

Por su parte la Instantanea Econdmica analiza la evolucion del coste
laboral unitaric como componente esencial en la formacidén de los precios
infernos.

El coste laboral unitario, equivalente al crecimiento nominal de los costes
de trabajo por unidad de producto real -igual al aumento nominal de los costes
salariales por trabajador deducidos los incrementos de productividad-, es un
relevante indice de los costes del factor trabajo. De hecho, los cuadros presenta-
dos en la Instantdnea Econdmica, permiten concluir, a la vista de la experiencia
espanola de los Gltimos anos, que el alza en este indice, explica en buena medida
la inflacion estructural de la economia espanola. El logro de una fasa anual que
no supere el 2 por 100 exige, de un lado, que el crecimiento del coste laboral
unitario se adecue a los incrementos de productividad logrados en cada sector
y, de otro, que se modere el aumento del beneficio empresarial para lo que es
indispensable el mercado y la competencia activa. Tasas de inflacion superiores
a la media de los paises de la UME provocardan pérdidas en la competifividad vy,
consecuentemente, retrasardn el proceso de convergencia real de nuestra eco-
nomia con la de la UE y la reduccidn de a tasa de desempleo.

LA REFORMA LABORAL

La valoraciéon, aln provisional, de las reformas practicadas en el mercado
de frabajo espafiol en 1994 y los acuerdos 1997, corresponde a la autorizada
pluma del catedratico de la Universidad Complutense, Carlos Sebastian. Cuatro
aspectos fundamentales se destacan en su frabajo.

1.Hay que avanzar en la reforma, mdés alld de lo realizado en las ocasiones
anteriores. Los avances deben producirse en tres aspectos bdsicos: la reduccion
de los costes del despido, hacer mds eficiente la negociacion colectiva y, reducir
los efectos desincentivadores del actual sistema de proteccidn al desempleo.

2. Por razones institucionales, de desarrollo histdrico de Espana y por sus
consecuencias sociales, el autor no postula una reforma inmediata que condu-
jera a un mercado de trabagjo del tipo del existente en Estados Unidos, aunque,
tal vez, esto aumentaria a largo plazo la tasa de creaciéon de empleo.

3. La reforma del mercado laboral es una condicién necesaria pero no
suficiente para reducir la elevada tasa de paro de la economia espanola, que
reclama también incrementar hasta donde sea posible la tasa de crecimiento
econdmico.

4.La entrada de Espana en la Unidén Monetaria Europea vy la renuncia que
ello implica a la utilizacién de la devaluacién como arma de defensa competiti-
va, acentda adn mads la necesidad de flexibilizacién del mercado espanol de
frabajo.

LA COMPETENCIA: UN BIEN SOCIAL

Los ciudadanos espanoles comienzan a considerar la competencia como
un elemento beneficioso para el progreso econdmico. Una encuesta del CIS
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PRESENTACION

revela que la mayoria de ellos la ven como un instfrumento para resolver {os
problemas econdmicos.

.

La nota elaborad&:sp\or e"l“'A‘;madéwo Peﬁfbé‘,}; Presidente del Tribunal de

Defensa de la Competencia, examind elinterés due despierta el mercado en el

. seno de la sociedad espanola y el estado actual del debate sobre la liberaliza-

cién en un entormo internacionalizado y con las empresas operando en merca-
dos globales en los que la problemdtica de la competencia sobrepasa con
amplitud las barreras nacionales.

Los efectos positivos de la competencia se analizan a la luz de la feoria
econdmica y de la evidencia empirica, referida fanto a Espana como a ofros
paises desarrollados. En esfe sentido, la defensa de la competencia es, para el
autor, una lucha diaria que afecta a los precios que perciben empresarios y que
pagan los consumidores en sus compras diarias.

Entre los principios y criterios seguidos por el Tribunal en los Gltimos anos, se
destaca su lucha respecto a fres tipos de practicas prohibidas: las colusorias
restrictivas, el abuso de posicidon dominante en el mercado vy el falseamiento de
la competencia por actos desleales.

UN REPASO A LA ECONOMIA INTERNACIONAL

Aunque sea de forma esquemdtica, siempre resulta Gtil -por su valor infor-
mativo para situar a la economia espanola- realizar un recorrido por la situacion
econdmica internacional, En cinco diferentes aspectos discurre ese repaso, tal
como se ofrece en este nimero de Cuadernos.

— El primero de ellos fraza una radiografia de las economias bdsicas de
mercado,

Las fres grandes economias mundiales, Alemania, Estados Unidos y Japdn,
aunque en diferentes momentos del ciclo econdmico, se enfrentan a problemas
comunes: la realizacion de ajustes estructurales y la anticipacion de una adecua-
da combinacion de crecimiento y estabilidad.

La nota elaborada por la Nieves Garcia Santos examina la coyuntura
econdmica actual de estos paises. Alemania se enfrenta en estos momentos a
fres refos: consolidar la incipiente recuperacion en un marco de politica mone-
faria mas relajada sin efectos apreciables sobre los precios; cumplir el criterio de
déficit presupuestario del Tratado de Maastricht ~el punto mds débil de la eco-
nomia germana-; y mejorar la eficiencia empresarial y el mercado de trabagjo.

El crecimiento sostenido de la economia estadounidense que actualmen-
te refleja la reactivacidn del consumo privado vy la fuerte expansion de la inver-
sibn en bienes de equipo y en construccion, parece mostrar algunos ligeros
indicios de una posible desaceleracién futura, fanto por agotamiento del ciclo
como por restricciones monetarias en respuesta a tensiones inflacionistas o por
tfemor a reacciones en los mercados financieros,

La economia japonesa, por su parte, continta su recuperacion animada
por los beneficios empresariales y la mejora de la renta de las familias y sostenida
por el crecimiento de las exportaciones y la demanda de bienes de equipo. Un
elemento negativo que es preciso considerar es la fragil situacion financiera de
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PRESENTACION

las empresas, que infroduce elementos de duda en la evolucion ascendente de
la economia de este gran pais,

— El segundo aspecto tratado de la economia infernacional es el andlisis
de las perspectivas econdmicas del FMI.

El informe presentado a la Asamblea General del FMI y del Banco Mundial
suponen siempre un buen avance de las perspectivas econdmicas semestrales
de la economia mundial que, en el préximo mes de octubre, publicardn estos
organismos y del que este Cuadernos ofrece un amplio resumen.

La visidn de la economia mundial no puede ser mds optimista: crecimiento
econdmico sostenido con visos de extenderse a los proximos anos, avalado por
una baja inflacién, un esfuerzo de consolidacion fiscal, una estabilidad de los
tipos de cambio, divergencias ciclicas suaves y recuperacion de los paises del
Este de Europa.

Este panorama idilico no debe hacer olvidar las fragilidades latentes que
el informe concreta en: riesgos de recalentamiento, incertidumbres sobre la UME
y sostenibilidad de los flujos de capital hacia paises de economias emergentes.

Las referencias a las perspectivas de las economias avanzadas destaca los
problemas de Alemania, Francia e ltalia, cuyas débiles demandas internas estdn
ocasionando alarmantes niveles de paro, y el sdlide crecimiento de EE.UU. Los
parabienes a los logros de la economia espanola son muy amplios, aungue
también se plantea la necesidad de acometer reformas estructurales, para que
la consolidacidn fiscal sea sostenible en el tiempo, de continuar la moderacién
salarial e impulsar la competencia en los mercados de servicios.

El informe examina los cambios que la UME infroducird en la economia
mundial, mostrandose nuevamente optimista acerca de las consecuencias del
euro, aungue considera necesario flexibilizar el mercado de trabagjo, e incorpora
las favorables perspectivas econdmicas de los paises en desarrollo y en fransicion
hacia la economia de mercado.

— Los dos siguientes trabajos sintetizan posiciones sobre la conveniencia
de la UME de fuera y dentro de Espana.

El primero de ellos fiene su origen en el Reino Unido.

A finales del mes de agosto pasado, el Movimiento Europeo, fundado en
1948 por Sir Winston Churchill y que actualmente viene favoreciendo el ingreso
del Reino Unido en la UME, ha publicado los resultados de una encuesta entre
destacados economistas del mundo académico, financiero y empresarial, en la
gue recababa su opinidn acerca de fres cuestiones:

1. ¢ Comenzard la UME el dia 1 de enero de 199772

2.El nGcleo inicial de paises ¢serd amplio o reducido?, y

3. ., Cudl serd su viabilidad futura?

Ricardo Cortes, en su nota, sinfetiza las respuestas a estas fres preguntas,
concluyendo que existe la impresidon mayoritaria de que: 1) la UME empezard g

funcionar en la fecha prevista, aunque para ello deban relajarse lo criterios de
convergencia; 2) el nimero de paises serd muy amplio, ya que sblo quedardn
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PRESENTACION

excluidos el Reino Unido vy Suecia, por motivaciones politicas, y Grecia por la
imposibilidad de cumplimiento de los requisitfos de Maastricht.

Las respuestas a la tercera pregunta muestran una mayor diversidad y van
desde los que consideran que el fracaso estd asegurado, representados 1ogica-
mente por los euroescépticos, y los que prevén un éxito total. Sin embargo, la gran
mayoria adopta una postura ecléctica favorable al éxito pero con interesantes
matizaciones que la nota va desgranando.

El segundo frabajo es interno. En efecto doscientos expertos, entre acadé-
micos vy profesionales del mundo de las finanzas, han mostrado un optimismo
generalizado sobre los efectos de la UME en nuestro pais, en sus contestaciones
a una encuesta realizada por FEDEA e Infermoney que planteaba diversas
cuestiones centradas alrededor de dos grandes apartados: 1) Aspectos macroe-
condmicos y cambiarios y 2) Su impacto sobre la organizacién y negociacion en
los mercados financieros.

En su nota de sintesis, el profesor Rodriguez Carrasco destaca la existencia
de un consenso mayoritario acerca de 1999 como fecha de inicio de la UME, de
la pertenencia de Espana desde el inicio y de los efectos positivos que de ella se
derivardn para nuestra economia. Prevén asimismo una disminucion en el volu-
men de negociaciéon del mercado de deuda pdblica espanola, frente a un
incremento en el de renta fija privada y en la variable.

Merece destacarse la coincidencia de esta corriente de opinidn con la
expresada por los mercados, de acuerdo con el bardmetro elaborado por la
entidad JP Morgan.

— Finalmente, el Gitimo de los frabajos internacionales tiene una orienta-
cién regional.

Pese a ser un tema bastante debatido, la cuestién de la convergencia de
las regiones espanolas con las europeas muestra todavia lagunas, no fanto enlo
relativo al nivel de desarrollo sino en lo referente al lugar que ocupan en el
contexto europeo. La nota del profesor Villaverde viene a llenar una de estas
carencias, mostrando la posiciéon de las comunidades autdbnomas espanolas con
relaciéon a la de los paises miembros de la UE.

Aun teniendo en cuenta la relativa heterogeneidad de esfas comparacio-
nes y, consiguientermente, las limitaciones que ello conlleva, la situacion de las
regiones espanolas muestra un panorama de diferencias todavia muy profundas
y ya no sélo en aquellas menos favorecidas sino incluso en las de mayor nivel de
desarrollo. En efecto, si se toma en consideracion las regiones europeas mas
prosperas, se constata que su nivel de renta supone casi cuatro veces el que
mantienen Extremadura, Andalucia o Galicia, mientras que duplican el de Balea-
res, primera autonomia espaiola en renta per capita que, no obstante, aparece
situada en el lugar 83 de un total de 203 regiones. Una comparacion entre las
posiciones ocupaddas en los anos 1988 y 1994 muestra los cambios producidos en
el ranking en este periodo y permite concluir que el avance hacia la convergen-
cia es muy lento vy el camino seguido por las regiones espanolas dispar y con
matices muy diferentes,
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EL ALZA DEL DOLAR

También de orden internacional, pero con una orientacion claramente
financiera es la colaboracién de AFl en este nUmero de Cuadernos.

La considerable apreciacion del ddlar estadounidense, iniciada con suavi-
dad en abril de 1995 y fuertemente acelerada a partir de agosto de 1996 es
objeto de andilisis por el economista de AFI, Carlos Mazario, quien sehala como
factores determinantes de esa carrera alcista, en primer lugar, la fortaleza de la
economia americana, gue muestra un répido crecimiento con estabilidad, frente
a la atonia de la europea y japonesa y, en segundo término, la influencia de las
previsiones de los paises que ingresardn en el euro, A medida gue los estados
mediterrdneos mejoraban sus datos fundamentales y aumentaba la prob-
abilidad de que pasaran a engrosar el grupo de fundadores de la UME, el délar
aumentod su ritmo de apreciacion.

Las expectativas de tipos de interés ha jugado, sin duda, un papel sobre los
tipos de cambio. Asi, frente a una posicion inamovible del Bundesbank, la Reserva
Federal mantuvo una tendencia alcista, situaciéon que recientemente ha comen-
zado a variar, y que ha supuesto una correccion de la cotizaciéon del délar con
respecto al marco, ante la apuesta de los mercados de una futura subida de tipos
por parte del Bundesbank.

EL LEASING EN ESPANA

El sector del arrendamiento financiero o leasing ha estado sometido, en los
Gitimos afos, a un proceso de reestructuraciéon con numerosas fusiones, desapa-
riciones de entidades y absorciones por parte de los propios grupos financieros.
La propia regulacién que exigid su conversion en establecimientos financieros de
crédito, a partir de 1997, ha podido ser un factor dinamizador del proceso.

La nota de los profesores Juan Coello y Cristina Ruza parte del concepfto,
caracteristicas y modalidades del leasing para pasar a confinuacion a estudiar
el marco institucional, la dimensidn alcanzada por el sector en el sistema finan-
ciero y su situacion relativa en términos de eficiencia, rentabilidad vy solvencia.

Como aspectos mdas destacados del sector, senalemos la recuperaciéon de
la actividad tras la fuerte crisis padecida a principios de los anos noventa, la
caida de la morosidad hasta una cuarta parte de la que habian sufrido en
periodos anteriores, y las favorables expectativas, por efecto tanto de la evolu-
cién esperada de la economia como por las posibilidades que se le abren de
financiar proyectos plblicos en un contexto de consolidacién fiscal y de restric-
ciones en el gasto.

OPINION PUBLICA Y PUNTOS DE VISTA: BAJO EL SIGNO DE LA VARIEDAD

Con la Unién Monetaria vy la instauracién del euro en un horizonte temporal
gue ya se aproxima mucho, no es sorprendente que la prensa econdmica infer-
nacional se ocupe con destacada prioridad de este tema, que el lector encon-
frard en el resumen de la informacién econdmica que se contfiene en este
numero.
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Como viene siendo habitual, esta parcela de nuestra revista se completa
con un punto de vista autorizado sobre un asunto relevante; en este caso, se trata
de un tema sectorial del mdximo interés como es el relativo al sector lechero.

El pasado mes de julio la Comisidon Europea ha hecho pUblico el documen-
1o Agenda 2000 que recoge, en un apartado, las politicas comunitarias y mas
concretamente la politica agricola comun, junto con las propuestas de reforma
de sectores productivos, entre ellos el de los Idcteos.

El Punte de Vista del profesor Victoriano Calcedo ofrece un andlisis detalla-
do de la problemdtica actual del sector. Para ello comienza examinando la
Organizacion Comun del Mercado (OCM) de la leche y los productos lacteos, las
razones que exigen un cambio de escenario y las alfernativas para la reforma de
la OCM. Describe, a continuacion, el sector lacteo espanol destacando su eleva-
da concentracion en las regiones del norte, la pérdida de cuota tras la adhesion
a la CEE y la reducida dimensidén de las explotaciones, que estd dando lugar @
un fuerte proceso de concentraciéon y de desaparicion de pequenas empresas,
de manera que, en estos momentos, se hace patente la dicotomia entre las
explotaciones grandes y pequenas.

El arficulo concluye encuadrando la posicién del gobierno espanol ante la
OCM de la leche vy los productos lacteos, las perspectivas del sector europeo y
las propuestas elaboradas por la Comision el pasado mes de julio. De ellas se
desprende la casi total seguridad de no lograr aumentos de la cuota para
Espana lo que, consecuentemente, frenard la racionalizacion del sector al dmbi-
to de cada comunidad autdénoma, dada la tdcita regionalizacion de las cuotas,
En opinidn del autor, esta situacidén no permitird el aprovechamiento de las
ventajas comparativas de las regiones mds productivas y tendrd efectos negati-
vos sobre la competitividad de los Idcteos espafnoles y un fuerte coste social al
colocar a muchas explotaciones en la marginalidad y provocar su desaparicion.

Finalmente, el periodista Alfonso Tulla dedica este mes su Momento Empre-
sarial, al acuerdo de integracion de la Agencia Industrial del Estado (AIE) en la
Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), a las propuestas de la
Comisidn para la Fiscalidad de las PYMES, al lider indiscutible de las grandes
supetficies, El Corte Inglés, y a un tema que preocupa en muchos paises; el
replantfeamiento del papel de los consejos de administracion de las empresas y
su relacién con los accionistas.

LA REVALORIZACION DE LAS PENSIONES

Las recientes controversias acerca del procedimiento a seguir para man-
tener la capacidad adguisitiva de las pensiones a tan solo dos meses, y con el
verano por en medio, de la aprobaciéon de la Ley de Consolidacién y Racionali-
zacion del Sistema de Seguridad Social, plantea una cierta perplejidad y no
pocos interrogantes acerca de las razones de tan sorprendente polémica. Por
ello Cuadernosha encargado una colaboracion a la profesora Dolores Dizy para
que aporte, desde un punto de vista eminentemente técnico, alguna luz a este
tema.

Sobre la base de un generalizado consenso politico en el tema de las
pensiones, que dio lugar a la aprobacidon de la Ley 24/1997 por unanimidad, la
novedad mds importante de la reciente legislacion es el fratamiento simétrico de
las desviaciones entre la subida fijada al principio de cada ano, de acuerdo con
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el IPC previsto, y el IPC real establecido al final, noviembre sobre noviembre, que
dard lugar a una compensacion en un sentido o en el ofro. Aunque la Ley es clara
en su contenido no existe acuerdo undnime entre los juristas acerca de la
correccion a la baja en el presente ano.

La conclusién final del frabajo es que una interpretacion relajada de la ley,
aunque sea politicamente rentable a corto plazo, puede poner en peligro las
reformas que todavia quedan pendientes para hacer viable el sistema de la
seguridad social.

LIBROS DEL MES

Dos libros recientes se sugieren a los lectores:
— La esfera piblica v la sociedad civil, de Victor Pérez Diaz

Como destacan los profesores Alvira y Garcia Loépez el libro se enfrenta al
debate de los limites del Estado moderno vy la defensa de la libertad del individuo
que exige la reduccidn del intervencionismo estatal, la independencia econdmi-
ca de los ciudadanos respecto del Estado y la existencia de una esfera plblica
que debata criticamente los temas de interés comdn. En su planteamiento de Ig
sociedad civil como formula ideal de toda sociedad se muestra critico con el
proceso de unificacion europea. Tal como sefalan los autores de la recensiéon
estamos ante una obra de gran riqueza de ideas, que estimula el pensamiento y
cuya lectura aconsejan.

— Regulacién de las entidades de crédito en Espaia, de Joaquin Latorre
Diez.

Como resalta el Profesor Parejo Gamir se trata de una obra que estudia el
siempre complejo mundo de la regulacidn vigente de las entidades de crédito
espanolas, y 1o hace de forma sistemdtica, completa, suficientemente detallada
y muy actualizada que le merece una opinidbn muy favorable. Sefala asimismo
que, aun traténdese de un libro de contfenido juridico, es también de gran interés
para los economistas, profesionales y estudiantes inferesados en el conocimiento
del mundo financiero espanol.

La habitual Seleccion Bibliografica seleccionada cierra el contenido del
presente nimero 126 de Cuadernos de Informacién Econdmica.
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Economia Espafiola

LA DESDRAMATIZACION DEL DEFICIT PUBLICO

Victorio Valle

El cumplimiento de las condiciones de con-
vergencia nominal establecidas en el Tratado
de Maastricht, ha venido polarizando, en los
ultimos anos, la atencién de las autoridades y
de la opinion publica en los paises de la Unién
Europea.

Desde el punto de vista de las variables
presupuestarias, lograr que en 1997 las admi-
nistraciones publicas cefraran sus cuentas,
con un déficit no superior al 3 por cien del PIB
fiscal, o que al menos su trayectoria en los
Ultimos afios marcara una linea clara de proxi-
midad, ha venido constituyendo —junto con la
reduccion de la tasa de endeudamiento a nive-
les cercanos al 60 por cien del PIB- la gran
obsesidn nacional en muchos pafises vy, particu-
larmente en Espana, donde, justo es decirlo,
hace un afio pocos apostaban por la posibili-
dad de que ambas metas de las finanzas publi-
cas pudieran ser logradas en el horizonte tem-
poral compatible con la entrada, desde el prin-
cipio, en la Union Econdmica y Monetaria
Europea.

El avance en el equilibrio de las cuentas
publicas —mas que la cifra exacta del 3% del
PIB para el déficit, que siempre ha sido discuti-
da y discutible— desde la perspectiva de la
construccion de la UME, es una pieza clave
para acceder a ella y para el posterior manteni-
miento en el seno de la Unidn ante la continda
reafirmacion del "Pacio de Estabilidad" que
obligara a su perviviencia, con escasas excep-
ciones y con mecanismos sancionadores com-

pulsivos para reforzar su cumplimiento. Forma
parte de la filosofia econdmica basica que en-
trafia el modelo de crecimiento de la Unidn, no
so6lo como visidn del papel —necesario pero
limitado— del sector publico en las economias
nacionales sino, también, como un mecanismo
preciso para asegurar que el ejercicio de la
politica monetaria destinada a preservar el va-
lor de la moneda, no se veria seriamente per-
turbado por un sector publico insolidario y gas-
toso incapaz de dar coherencia al proceso de
eleccion acotada que todo presupuesto debe
implicar.

1. La economia espafiola y el déficit ptiblico

La opinion bien informada ha ido otorgando
a la reduccion del déficit pablico en Espafia una
importancia creciente en linea con el interés
objetivo que dicha accidn tiene, como un ele-
mento clave para la buena marcha de la econo-
mia y para afianzar el futuro econémico espa-
fiol, mas alla de condiciones o exigencias for-
males de acuerdos y tratados.

La conciencia de que hay que poner el pre-
supuesto al servicio de ia economia nacional y
no viceversa, evitando que el creciente endeu-
damiento conduzca a elevaciones de los tipos
de interés tan nocivos para el proceso de inver-
sion interna, ha ido haciéndose hueco incluso
en muchas de las mentes mas resistentes a
reducir el papel del sector ptblico en la econo-
mia espafola.
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Y, aungue con menor fuerza aun, va tam-
bién abriéndose camino la evidencia empirica
de que las pretendidas acciones estimulantes
sobre la economia espariola y sobre el nivel de
empleo, de un gasto publico creciente, suelen
quedar por desgracia en mucho "ruido” inflacio-
nista y pocas "nueces" en términos de creci-
miento de la produccién y de generaciéon de
nuevos empleos. Por mucho que a algunos les
enfade no es casual, ni refleja una falta gene-
ralizada de sentimientos humanitarios, la extre-
mada cautela —por no decir amplia desconfian-
za— con que las medidas del plan de empleo
aprobado recientemente en Francia, han sido
acogidas por muchos economistas profesiona-
les.

Nadie discute la necesidad de incrementar
el empleo juvenil. Y, seguramente pocos, nie-
gan que las acciones para detectar y estimular
sectores econémicos con potencial de creacién
de empleo, sea conveniente. El temor es siem-
pre que todo se quede en planteamientos faci-
les que lleven, eso si, a mas gasto publico a
mas empleo publico innecesario y a diferir, en
definitiva, la necesaria solucién de los proble-
mas de fondo, en el marco de la indispensable
disciplina.

Es comprensible que a nivel popular y de
opinién publica, las lineas de accion que los
economistas vienen proyectando hace mas de
dos siglos, resulten un ejercicio duro de ortodo-
xia que, a veces, se la califica de empachosa,
poco imaginativa y, aparentemente, ajena a los
problemas inmediatos de la vida econdmica y
social. Pero, como tantas veces se dice, la to-
zudez de los hechos es grande y permite pocas
alegrias "heterodoxas", al menos sin que ten-
gan consecuencias indeseables que terminan
actuando en contra de los objetivos inicialmen-
te pretendidos.

En ese contexto, el hecho mas novedoso
que la evolucidn presupuestaria espafiola vie-
ne aportando a lo largo de 1997, es lo que yo
denominaria la pérdida de dramatismo con la
que la exigencia de situar el déficit publico en
el 3 por cien del PIB nacid, derivada del tratado
de Maastricht, en Espafa. ¢ Y por qué esa pér-
dida de dramatismo? Por dos principales razo-
nes.

La primera de ellas es que la evidencia
empirica disponible apunta con toda claridad
hacia el cumplimiento del requisito del 3 por

CUADRO NUM. 1
PORCENTAJE DE OPERACIONES ACUMULADOS HASTA AGOSTO
SOBRE TOTAL ANUAL
1995 1996
Gastos no financieros ........oveeeres 65,7 64,4
Gastos COmentes ... 66,0 64,6
Inversiones.... . 60,0 61,8
Ingresos no financieros ... 64,9 67,0
IRPF <. ressesisons 69,6 73,2
T. S0ciedad. ..coecrernrereererines 66,5 68,2
IVA oo essessescsresssinons 65,1 65,2
Saldo (déficit) de Caja 69,0 54,0

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafa.

cien como méaximo de déficit publico. Los datos
recientemente publicados por el Ministerio de
Economia y Hacienda, sitian el déficit publi-
co (medido como necesidad de financiacion)
del Estado, acumulado hasta Agosto del pre-
sente afio en 1.296,3 miles de millones de
pesetas, lo que representa aproximadamente
el 1,66 por cien del PIB fiscal estimado para
1997.

Es dificil, sin conocer al detalle la ejecucion
de las operaciones presupuestarias, saber si
esos datos son compatibles con un resultado
final del 3% del PIB. Un camino aproximado
para situarse, es analizar la trayectoria pasada
de las grandes cifras presupuestarias, en sen-
tido temporal. El cuadro num. 1 ofrece para
diferentes partidas de cobros y pagos presu-
puestarios acumulados hasta agosto de 1995y
1996, la secuencia temporal seguida.

Como puede observarse, el saldo de Caja
en agosto, puede representar como media un
62-65 por cien del saldo final. Si esa secuencia
temporal se extrapola al déficit en sentido es-
tricto, la marcha de ingresos y pagos es com-
patible con un déficit final para el Estado que
podria estar en torno al 2,6 por cien del PIB, es
decir muy préximo al valor fijado en el Progra-
ma de Convergencia. Proporcidon a la que hay
que afnadir los déficit previstos para la Seguri-
dad Social (0,2) y para las Haciendas Territoria-
les (0,3) de forma que completen el requerido
3% del PIB.

Los analistas del sector publico -y yo no
SOy una excepcién— nos consideramos incapa-
ces de valorar esos dos ultimos componentes.
En especial respecto a las haciendas territoria-
les se carece incluso de los datos contrastados
para 1996.

2
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Pero ademas del cumplimiento, al menos
previsible, de las exigencias sobre el déficit
publico existe otro factor de desdramatizacion,
aunque tenga el simple valor del "mal de mu-
chos" —y entre ellos Alemania y Francia— que
es el incumplimiento por paises claves y adali-
des del proyecto de la UME, de la exigencia
que comentamos.

Como ya he indicado, que la exigencia
de mantener las cuentas publicas dentro de
los Iimites requeridos haya perdido parte de
su carga dramaética inicial, no quiere decir
que esté exenta de importancia, sobre todo
en orden a la necesaria seguridad de la
firmeza de su anclaje en la economia espa-
fiola.

2. El camino de mejora del déficit publico en
1997: sus raices

A finales de agosio de 1997, las necesida-
des de financiacion del Estado, se habia redu-
cido en 725 miles de millones de pesetas. La
pregunta clave es: ;coémo se ha gestado esa
reduccion?

Partiendo de los datos contenidos en el
cuadro num. 2 que ofrece informacién detalla-
da sobre el comportamiento presupuestario del
Estado, se ha construido el cuadro nim. 3 que
analiza la variacion del déficit y sus factores de
impulsion y de reduccion.

Las cifras del cuadro nim. 3, destacan con
toda claridad que pese a la tendencia hacia la
amplificacion del déficit derivada esencialmen-
{e del aumento de transferencias entre las pro-
pias administraciones publicas, el déficit se ha
reducido por el efecto combinado de tres sec-
tores esenciales: el primero el aumento de los
impuestos (especialmente el impuesto sobre la
renta de sociedades que refleja la mejoria de
los beneficios empresariales vy, sobre todo, el
efecto del gravamen sobre actualizacion de ba-
lances); el segundo la reduccidn del gasto de
capital del Estado, tanto la Formacion Bruta de
Capital como las transferencias de capital a
otras empresas e instituciones; vy, tercero, la
reduccion de las subvenciones de explotacion;
tres factores claves a los que habria que afadir
la congelacién de las remuneraciones de los
funcionarios publicos. En términos cuantitati-
vos cabe decir que la reduccidn del déficit es el
resultado del aumento de la recaudacién impo-

sitiva y de la reduccidn del esfuerzo capitaliza-
dor del Estado.

3. Déficit publico en Espana: los deberes
pendientes

De lo anteriormente expuesto se deduce,
simplificando los hechos, que la reduccion del
déficit del estado en Espaha esta siendo en
1997, en primer término la consecuencia del
intenso crecimiento del PIB que se esta regis-
trando; por el doble motivo de que el PIB es el
denominador de todas las ratios presupuesta-
rias que habitualmente se utilizan, y porque la
respuesta del sistema impositivo a los aumen-
tos de la produccion y de la renta, tiene una
elevada elasticidad que se traduce en un sus-
tancial aumento de los recursos tributarios, re-
forzado por actuaciones vy figuras discreciona-
les que, en este afo, contribuiran a reducir el
desequilibrio financiero publico. En segundo lu-
gar, la moderacion del déficit es el fruto de la
reduccion o congelacién, no sostenible en el
futuro de algunos gastos claves para la econo-
mia nacional, especialmente el destinado a la
Formacion Bruta de Capital.

Cabria decir, de esta manera, que el cami-
no adoptado en la reduccidn del déficit publico
incumple dos criterios, sobre los que existe un
amplio consenso entre los expertos:

1. Ha dado prioridad al aumento de los
ingresos publicos, respecto a la reduccién del
gasto, precarizando asi el indiscutible logro
obtenido.

2. La reduccion del déficit conseguido no ha
atacado al componente estructural del mismo
que constituye su nucleo mas dificil de minorar.
La reduccion lograda es, en buena medida,
reflejo de la mejora coyuntural de la economia
y de reducciones no sostenibles de algunas
partidas del gasto.

Esa misma orientacién es la que parece
estar presente en el proyecto de Presupuestos
Generales del Estado aprobados por el Conse-
jo de Ministros el pasado dia 26 de septiembre.
Pese a la informacion aun incompleta sobre su
contenido, tres rasgos cabe destacar en cone-
Xién con lo que estamos comentando:

1. El crecimiento del gasto previsio para
1998 es algo menor que el del PIB. Sin embar-
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CUADRO NUM. 2
NECESIDAD DE FINANCIACION DEL ESTADO HASTA EL MES DE AGOSTO
{Miles de millones)

CONCEPTOS 1996 1997 PORCENTAJE VAR.
RECURSOS CORRIENTES 9.862,0 10.434,4 58
IVA sobre los productos 2.184,4 2.379,1 8,9
Impuestos ligados a la produccion, excluido el IVA...... 1.455.2 1.483,8 2,0
Impuestos ligados a la importacidn, excluido el IVA 05 36 620,0
Intereses efectivos 33,1 40,3 218
Dividendos y ofras rentas 332,7 2301 -30,8
Impuestos corrientes sobre la renta y el patrimonio ...t 5.146,0 5.499,3 6,9
Cotizaciones sociales reales 59,1 66,2 12,0
Cotizaciones sociales ficticias..... 4233 436,4 3,1
Transferencias corrientes entre administraciones publicas......... 140,7 191,0 35,7
Cooperacidn internacional corriente 33,2 38,2 15,1
Transferencias corrientes diversas 53,8 66,4 234
RECURSOS DE CAPITAL ...covvevrcerrecermeemieresmssrsissssesssenssisonse 161,9 133,6 -17,5
Transferencias de capital entre administraciones publicas ........ 1,0 0,5 -50,0
Ayudas a la inversidn y otras fransferencias de capitat .............. 160,7 1329 -17,3
Impuestos sobre el capital 0,2 0,2 -
TOTAL RECURSOS NO FINANCIEROS......c.cccmreimonensserisssnns 10.023,9 10.568,0 54
EMPLEOS CORRIENTES 10.923,4 11.2134 27
Consumo ptiblico 2.146,0 2.150,5 0,2
Compras netas. 297,7 303,2 1,8
Remuneracion de asalariados 1.848,3 1.847,3 0,1
Subvenciones de explotacion 386,8 2929 -24,.3
Intereses efectivos .. 2.147 4 21747 1,3
Prestaciones sociales . 5739 588,7 2,6
Transferencias corrientes entre administraciones piblicas......... 5.323,4 56114 54
Cooperacién interacional corriente 2127 286,0 34,5
Transferencias Cormrientes diVersas ......renmsiessecsrermsenes 133,2 109,2 -18,0
EMPLEOS DE CAPITAL 1.121,8 650,9 42,0
Formacion bruta de capital fijo(1) 3119 200,4 -35,7
Transferencias de capital entre administraciones publicas ........ 148,5 189,9 27,8
Ayudas a la inversién y otras transferencias de capital............... 661,4 260,6 -60,6
TOTAL EMPLEOS NO FINANCIEROS 12.045,2 11.864,3 -15
NECESIDAD DE FINANCIACION DEL ESTADO ..ooooccveererrevrroe ~2.021,3 -1.296,3 -39

Nota: En los recursos y empleos corrientes no figura el excedente bruto de explotacién y el consumo de capital fijo, respectivamente. Este dato se

estima anvalmente por el INE, su inclusion no afecta a la necesidad de financiacion, al tener el mismo efecto en recursos y en empleos.

(1) Incluye adquisicién neta de terrenos.
Fuente: |IGAE.

go, cuando las cifras se depuran de la reduc-
cién obvia de la carga por interés de la deuda
plblica, el conjunto de gasto no financiero cre-
ce en torno al 5%, un porcentaje muy superior
al crecimiento previsto del PIB (3,4%).

2. Se postulan esfuerzos cuantitativos en
los gastos de sanidad y educacion, a la vez que
los gastos de inversion remonta la reduccion de
1996, pero no se prevén expresamente mejo-
ras en las técnicas de evaluacion del gasto
pablico, ni en la forma de presupuestacion.

3. Se predice —en un marco informativo no-

CUADRO NUM. 3
FACTORES DE VARIACION DEL DEFICIT DEL ESTADO

(Enero-agosto 1997)
, Estructura
REDUCCION DE LAS NECESIDADES Millardos ~ (Porcentaje)
DE FINANCIACION deplas 7250 1000
A. Reduccion transferencias corrientes (neto)............. 218 30
B. Transferencias a administraciones pblicas (neto)., -306,4 -42,3
C. Subvenciones de explotacion .........coeecercerernrenenss 93,9 13,0
D. Reduccion del consumo publico .........ccovceerercvons 45 0,6
E. Aumento de impuestos y cuotas sociales................ 599,9 82,7
F. Reduccién de transferencias de capital...........cco... 400,8 55,3
G. Reduccion FBK .......oooerirmircriee 11,5 15,4
H. OOS ..covererrrrienne -201,0 -27,7
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tablemente confuso— una reforma fiscal del
"quiero y no puedo”;

— Se reducen los tramos del IRPF (de 10 a
8) pero no se minoran los tipos marginales
maximos que, como es bien sabido, concitan
los mayores efectos desincentivadores sobre la
actualidad econdmica

— Se pregonan ventajas fiscales al ahorro,
pero dirigistas y beligerantes (no neutrales) que les
privan de legitimidad ética y de interés econdmico.

— Se confia mas en el aumento de ingre-
sos, como reflejo una vez mas de la mejora
coyuntural de la economia, que en el esfuerzo
reductor de gastos. Se llega incluso a caer en
la ingenua afirmacion de que los excedentes de
ingresos tributarios sobre las previsiones se
destinaran a reducir el déficit —-no a aumentar
el gasto— contradiciendo asi la comun expe-
riencia de todos los paises en la larga historia
de la vida presupuestaria.

Es cierto que una linea de actuacion de esa
naturaleza es insuficiente. Pero, por lo que se
refiere particularmente a 1997, conviene recor-
dar que existia —y aun existe— la legitima priori-
dad de cumplir los requisitos de convergencia
nominal establecidos en el Tratado de Maastricht.

Por ello, quienes critican la marcha de la
actividad presupuestaria, reclamando avances
futuros en sus problemas de fondo, tienen tras
de si una logica innegable. Sin embargo quie-
nes formulan sus criticas desde posiciones pu-
ramente politicas cuya pasada permisividad y
errénea valoracidn del comportamiento econé-
mico no son ajenos a los problemas actuales
del déficit publico, en su dimensidn mas profun-
da, creo que —desde el estricto respeto a la
libertad— son injustos con la actual situacién.

En el estado, como en la empresa privada,
hay decisiones estratégicas es preciso adoptar
por razones de superviviencia a medio y largo
plazo, Tal es el caso de la correccién del déficit,
indispensable para formar parte de la Unién
Monetaria Europea. Hubiera sido deseable que
la correccién practicada combinaran acciones
inmediatas y acciones de fondo. Pero incluso
en la forma mas limitada y parcial en que la
reduccion del déficit se ha abordado, al actual
gobierno cabe el indudable mérito de haber
gestionado una minoracion del desequilibrio pu-
blico por el que, hace un afo, pocos apostaban.

Reconocer este indudable mérito no supo-
ne negar la necesidad de avances futuros en la
correccion de los defectos estructurales de la
actividad presupuestaria en Espafa. Al menos
en cinco diferentes frentes.

1. Establecer un marco juridico adecuado
para romper con la laxitud del actual proceso
presupuestario en sus diferentes fases. Es cier-
to que se ha avanzado en la reduccion de los
créditos ampliables que histéricamente ha
constituido ta principal fuente de incumplimien-
to del principio de especialidad presupuestaria.
Esencialmente se deja sentir la ausencia de la
prometida —y no aparecida— ley General Presu-
puestaria y de una nueva Ley de Contratos del
Estado que regule el proceso de Contratacion
publica e impida la acumulacion de deudas del
Estado con las empresas que tan perturbador
viene siendo.

2. Es urgente avanzar en la mejora de los
costes de utilizacién de los recursos en la pres-
tacion de los servicios publicos. Esta bien in-
crementar el gasto publico en sanidad y educa-
cion pero hay que avanzar en los procedimien-
tos que permitan salir de esa situacion en la
que el gasto publico es un gran cascarén mo-
netario, sin que sepamos realmente lo que hay
dentro en términos de produccién efectiva de
bienes y servicios publicos. Las acciones en
este sentido permitirian mejorar, en cantidad y
calidad, el uso de recursos publicos.

3. Conviene seguir avanzando en la reduc-
cion de la sangria financiera que supone el flujo
de subvenciones a las empresas publicas, a la
vez que se contintia decidiendo sobre la privati-
zacion o liquidacion de algunas de tales empre-
sas sin sentido ni viabilidad econdmica, solo
mantenidas por razones politicas bajo el manto
aparente de una conservacion de puestos de
trabajo innecesarios que impiden, entre otros
cosas, flexibilizar el mercado de trabajo y aumen-
ta el empleo con un destino mas racional.

4. Hacer adicionales esfuerzos para con-
sensuar la financiacion autonémica en una ne-
cesaria linea de corresponsabilidad fiscal, sin
romper lo esencial de la unidad fiscal espafiola.

5. Intensificar el control de los pagos por
prestaciones econdmicas, eliminando el fraude
y el abuso a la vez que se procede a una
reconsideracion del Pacto de Toledo, por lo que
se refiere a las pensiones de forma que se
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otorgue a ese gasto y a su proyeccion futura la
racionalidad de la que hoy carece.

En suma mejoras de gestion de los recur-
s0s, reduccién de la excesiva dependencia que
la sociedad espafiola tiene de los presupuestos
publicos y dosis convenientes de racionalidad
econdémica para —al menos— no dafiar los in-
centivos econdmicos basicos.

Sélo la voluntad politica decidida y el pau-
latino cambio de mentalidad de las sociedad
espafola que sitie el deseable sentimiento de
solidaridad en sus justos términos, permitira al
presupuesto espafiol las metas deseables de
racionalidad econdmica que, no lo olvidemos
trascienden de las exigencias de Maastricht, y
se constituyen en una necesaria condicion de
funcionamiento y desarrollo de la economia
espafiola defi futuro.

Algunas conclusiones

Tres principales conclusiones se derivan

con notable claridad de lo expuesto en este
trabajo:

La informacion disponible —hasta agosto—
del presupuesto del Estado, y en la espera
interminable de datos sobre las haciendas te-
rritoriales, es compatible con el cumplimiento
en 1997 del criterio de déficit publico estableci-
do en Maastricht, lo que constituye un logro no
despreciable.

La reduccion del déficit en 1997, hasta don-
de se conoce, ha rehuido las reformas estruc-
turales del sector publico que continua siendo
la gran asignatura pendiente en este terreno.

En términos de relacién por cociente del dé-
ficit respecto al PIB, la reduccién prevista (del
4,4% en 1996 al 3% del PIB en 1997) y que con
toda seguridad se lograra, es fuertemente tribu-
taria del intenso crecimiento que esta registrando
el PIB en este afio, tanto por su efecto directo,
como por el aumento indirecto de recaudacion
que se deriva de la relativamente elevada flexibi-
lidad del sistema impositivo espafiol a los cam-
bios en la produccidn y en la renta.
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LA INFLACION ESPANOLA: UN PROBLEMA LATENTE QUE TENDRA QUE

AFRONTARSE ANTE LA MONEDA UNICA

Julio Alcaide Inchausti

El cumplimiento por Espafa de las condi-
ciones establecidas en Maastricht para el acce-
so al euro por lo que se refiere a la inflacidn,
parece asegurado si el examen para la selec-
cion de paises se realiza, como esta previsto,
en la proxima primavera. Se lograra a pesar del
rebrote alcista del indice de Precios de Consu-
mo (IPC) en agosto, que ha pasado de una tasa
anual del 1,6% al 1,8% y aun con las expecta-
tivas de una mayor tasa en io que resta hasta
diciembre. Todo ello en la medida que la condi-
cion establecida dependera de la tasa media
anual de IPC armonizado en cada pafs en com-
paracion con el resultado de los tres menos
inflacionistas, con un margen de 1,5 puntos
porcentuales.

El IPC armonizado medio de Espafa, que
probablemente en diciembre préximo alcanza-
rd una tasa media anual en torno al 2,3%, se
situara algunas décimas por debajo del criterio
establecido que quedara en torno al 2,6%.

La economia espafola, segtin todos los
sintomas, aprobard el examen y se integrara
en el grupo de los paises de cabecera que
formaran la Unién Econdémica y Monetaria y
adoptaran el euro como moneda comin de
todos ellos. Un hecho que va a ser transcen-
dente para el futuro de nuestra sociedad pero
gque de ninguna forma supondra que en adelan-
te Espafia no deba hacer grandes esfuerzos
para el cumplimiento del Plan de Estabilidad y
Crecimiento acordado por los paises miem-
bros. Concretamente, la inflacién diferencial de
la economia espafola no se corregira plena-
mente si no se toman las medidas adecuadas
en el sector servicios que mejore su nivel de
competencia y si no se ajusta el crecimiento de
los costes laborales a las ganancias de la pro-
ductividad. Un comportamiento que chocara
con los habitos inflacionistas que permanecen

en nuestra sociedad y que constituyen una cul-
tura generalizada desde la guerra civil.

Estadisticas de precios

La estadistica de precios espafioles confor-
man un entramado casi completo que informa
plenamente sobre la evolucién de los precios
en los distintos sectores productivos y en los
componentes de la demanda. De forma algo
incompleta en la medida que no se elaboran
unos indices sectoriales directos de la evolu-
cién de los precios de la construccion y de los
servicios, ni tampoco de los servicios vendidos
y adquiridos del exterior. En el sector de la
construccion se elaboran por el Ministerio de
Fomento unos indices de los costes de la cons-
truccion (mano de obra y materiales) y del pre-
cio por metro cuadrado de la vivienda nueva.
Para los servicios sélo se dispone de manera
directa de los datos de los precios de los servi-
cios adquiridos por las familias, procedentes
del Indice de Precios de Consumo (IPC). Pero
no existe un indice de precios de los servicios
en general desagregado por ramas de produc-
cién, como ocurre con los precios industriales
(IPRI). En cualquier caso, con los datos de los
precios disponibles se elabora, con alguna
aproximacion, los deflactores necesarios para
construir las variables de la Contabilidad Na-
cional de Espafa a los precios constantes.

No obstante, parece justo que se sepa que
las estadisticas de los precios espafiolas go-
zan de un alto grado de fiabilidad superior al de
otros indicadores y agregados econémicos. El
Indice de Precios de Consumo (IPC) que ha
sustituido al antiguo Indice de Coste de la Vida
es probablemente una de las estadisticas mas
fiables entre las elaboradas oficialmente, en la
medida que su base informativa es ajena a los
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CUADRO NUM. 1
EVOLUCION DE LOS PRECIOS ESPANOLES
(Tasa de variacién media anual)

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

DEFLACTOR IMPLICITO DEL PIB (Pm) ..cccocc.e 7.1 73 74 6,9 43 4,0 49 33 2,2 (1)
PRECIOS AGRARIOS ......ooveerimenrsnrircisnnes 75 0,7 -0,3 -6,8 53 11,8 8,9 0,9 -9,8 2
PRECIOS INDUSTRIALES

GENETAl covoonerreeerrerrererer s 42 2.2 1,5 14 24 4,3 6.4 1,7 0,7 (3

ENBIGIA covvvvr s cerisseerecrmsenrsecssssnsasisssssins 29 55 3,3 23 36 3,0 2,0 43 1,8 @
COMERCIO EXTERIOR

Importacién 2,1 -34 27 -1,2 53 57 45 2,2 33 3

Exportacion 4,6 -1,9 -0,9 1,1 52 42 6,4 1,9 15 (3)

Relacion real de intercambio ......ccccvevorernn 25 1,5 19 2,3 0,1 -1,4 1,8 -0,2 -1,7 (3)
PRECIOS DE CONSUMO

General 6,8 6,7 59 59 46 47 47 36 2,0 (4)

NO AlIMENLOS ..vovereerereirerieieinenseriesenerns 6,3 6.8 7,2 7.1 6,2 43 44 35 2,7 4

Alimentos 7,7 6,5 35 37 1,1 57 53 37 0.2 4

Productos iIndustrialeS..... e 4,0 42 49 45 46 3,5 39 3,2 2,0 4

Energia .oenercsncennn: 2,6 8,2 76 6,7 75 3,6 35 37 2,8 4)

Servicios 9,0 9,1 99 10,4 79 54 51 3,7 3,5 4)

Inflacion subyacente ... 7.1 6,5 6,4 6,8 5,6 46 49 3,6 2,1 4

Notas: {1) | Trimestre, (2) Enero-Mayo, (3) Enero—Junio, (4} Enero—Agosto.

CUADRO NUM. 2
EVOLUCION DEL COSTE LABORAL UNITARIO Y LA INFLACION

SUBYACENTE
(Tasas de variacion anual)
Cosles Inflacién
PIB real laborales cLu subyacente
L L T{ T— 3,30 23,03 19,00 14,38
L7 F— 2,84 26,95 23,40 23,09
1978 1,46 22,65 20,40 21,07
1979 0,04 16,59 16,50 17,52
1980, 1,30 13,40 11,90 15,58
1981 -0,18 12,01 12,20 14,12
1,57 10,80 9,00 14,84
2,22 15,34 12,80 12,59
1,47 6,68 5,10 10,80
2,61 8,52 5,80 8,93
3,20 14,38 10,80 9,78
5,64 11,94 6,00 579
5,16 11,89 6,40 540
4,74 12,80 7,70 7,10
3,74 14,69 10,60 6,55
2,27 11,74 9,26 6,37
0,69 8,04 7,30 6,84
-1,20 3,81 5,07 5,61
2,12 1,65 -0,46 4,64
2,78 4,89 2,05 4,90
2,17 593 3,68 3,60
1997 (Avance) ....... 3,40 6,40 2,90 2,20

Fuente. Elaboracién a partir de Contabilidad Nacional e IPC (INE).

sesgos de otras estadisticas elaboradas a par-
tir de las encuestas empresariales o familiares.
El IPC se elabora con los datos observados

directamente por los agentes del INE lo que
elimina los errores propios de las encuestas.

Evolucion de los precios en Espaia

El elevado crecimiento de los precios inter-
nos espafoles ha sido una constante desde
1940. Una tendencia que apenas se vio frena-
da en algunos meses de los afios 1988 y 1989.
El indice de Precios de Consumo (IPC) que en
1977 registré un crecimiento anual del 24,5%,
se desaceleré en 1979 pero manteniendo unas
tasas anuales superiores a dos digitos hasta
1985. Desde 1993 la inflacién espafiola, medi-
da en los términos de IPC, se situd en torno al
5% anual. Pero fue en 1996 cuando el ajuste de
los precios espafoles fue mayor limitandose al
3,6%, lo que supuso que el diferencial frente a
los tres paises con menor inflacién de la UE se
redujera a 2,5 puntos porcentuales, todavia un
punto por encima de la condicién de conver-
gencia acordada en Maastricht. A la altura del
mes de julio de 1997 el IPC armonizado espa-
fiol crecid solo el 1,5% anual, lo que situaba a
la inflacién espafiola dentro de los criterios
para acceder desde el primer momento a la
moneda Unica europea (EURO).

El IPC espafiol, en media anual, del afio
1997, se estima que crecera algo mas del 2%
(2,2% segun la prevision oficial del Ministerio
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CUADRO NUM. 3
{NDICE DE PRECIOS AGRARIOS
(Tasa de variacién anual)

Productos Ganado de Productos

Indice general  agricolas abasto ganaderos
10,59 11,02 12,77 8,11
26,30 3240 12,50 19,40
13,06 11,10 17,96 15,58

6,51 4,49 12,89 7,46
3,09 3,77 -1,40 7,96
12,76 12,10 13,00 15,74
15,89 17,56 17,56 5,23
9,22 9,90 8,00 8,10
9,70 9,18 13,54 20,21
4,64 2,66 7,48 8,13
8,80 13,90 2,71 0,99
-2,75 -2,27 -4,41 -0,07
3,31 4,30 0,75 2,97
7,51 4,72 8,17 14,61
0,66 6,83 -5,89 -1,24
-0,26 1,46 -1,50 -5,05
-6,76 -11,61 0,70 0,11
5,27 7,13 1,43 9,45
11,82 15,11 8,29 6,63
8,94 13,19 1,77 0,71
0,91 -1,00 5,19 5,10
Enero-Mayo 1997 . -9,80 -19,10 10,10 1,10

Fuente: Ministerio de Agricultura y Pesca.

de Economia). Teniendo en cuenta que el indice
de Precios de Consumo Armonizado, que servird
para medir la inflacién de los paises miembros en
el examen de acceso al EURO, sera inferior en
unas dos décimas al IPC espafiol y en la medida
que la condicion de convergencia, segun los cri-
terios establecidos, se aproximard a una tasa
anual del 2,5%, parece que Espafa lograra su-
perar las condiciones establecidas para su incor-
poracion a la futura UME.

Los buenos resultados de los precios espa-
floles en este afio 1997, desde el lado de su
composicion sectorial, se debe basicamente al
buen comportamiento de los precios de los
alimentos y de los productos industriales desti-
nados al consumo. Desde la éptica de los fac-
tores que inciden en su alza, el resultado alcan-
zado se debe a la moderacion salarial en 1996,
la reduccion del déficit publico, el descenso de
los tipos de interés, la estabilidad del tipo de
cambio en el conjunto de la Unién Europeay la
contencidn en los precios tarifados de los ser-
vicios publicos.

A pesar de todo ello, existen tres peligros
latentes que podrian incidir en un repunte del

IPC en 1998. Por un lado la caida de los precios
de los alimentos en 1997, aparte del descenso
en los mercados internacionales, ha tenido su
origen en la excepcional cosecha agricola de
1996 que redujo considerablemente los precios
en origen de los productos agrarios. Pero la
tradicional volatilidad en la evolucion de los
precios de los alimentos, puede reaparecer de
nuevo en 1998, elevando su crecimiento en
linea con el resto de los componentes del IPC,
incidiendo en una mayor elevacioén de su tasa
general.

En segundo lugar, los precios de los servi-
cios incluidos en el IPC (cuadro num. 6) que no
descendieron del 3,2% anual en ningln mes de
1997, han repuntado hasta crecer el 4% en
agosto ultimo, una tasa que duplica el 2% que
deberia ser el objetivo de inflacidon espanola
para mantener su nivel de competitividad en la
futura Unidn Econdmica y Monetaria. El efecto
alcista que la apreciacion del délar ha tenido en
los precios de la energia y en otros bienes
importados, también afectara a los precios de
consumo de otros paises. Pero la resistencia
de los servicios espafioles a doblegar su creci-
miento para ajustarios a los de otros paises
miembros, va a ser una constante si las autori-
dades y los agentes econdémicos no actlan
adecuadamente.

En tercer lugar existe un riesgo evidente de
que el Coste Laboral Unitario (CLU) tienda a
crecer por encima del 2%, lo que pondria en
peiigro el mantenimiento de una baja tasa del
IPC. El CLU es un auténtico indice de los pre-
cios de los salarios, en la medida que mide su
crecimiento nominal por encima de las ganan-
cias de productividad. Bajo un supuesto de cre-
cimiento salarial por hora de trabajo del 3,5% y
una ganancia de productividad del 1%, el Cos-
te Laboral Unitario creceria el 2,5%. Un creci-
miento que inevitablemente se traslada directa-
mente al IPC. Si el resto de los factores que
inciden en el alza de los precios, dada su corre-
lacién, se alinea con la elevacion del Coste
Laboral Unitario, la eventual elevacién del IPC
en 1998 podria superar al 2,5% en su media
anual. La cultura inflacionista instalada en la
economia espanola desde 1940 y adormecida
en los dos Ultimos afos, no puede ni debe
reaparecer. De ello va a depender, en buena
parte, el futuro crecimiento de la economia es-
pafola y la recuperacién del empleo que nues-
tra sociedad demanda como el primer objetivo
social.
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CUADRONUM.4
DISTINTOS INDICADORES RELACIONADOS CON LA EVOLUCION DEL PRECIO DE LOS ALIMENTOS
{Tasas de variacion en media anual)

INDICE DE PRECIOS

INTERNACIONALES

PRECIOS PERCIBIDOS POR LOS AGRICULTORES PRECIOS DE CONSUMO (IPC) (THE ECONOMIST)

Precios
Precios  importacion
Ganadode  Productos  industriales  espafiola de

Total Agricolas abasto ganaderos  {alimentos)  alimentos  Alimentos Frescos Elaborados Délares Pesetas
75 48 8,3 14,5 7,0 6,1 7,7 6,7 8,6 4,7 -33
0,1 6,6 —4,2 -9,5 1,2 -1,3 6,5 7.3 58 -8,9 -215
0,6 2,1 -0,2 -4,8 14 6,7 35 34 3,6 -6,3 4,6
-6,7 -11,3 24 0,4 29 3,0 3,7 1,1 6,0 -3,4 47
51 74 -0,5 9,3 53 29 1,1 -31 4,4 58 31,8
10,8 13,0 6,6 57 6,9 47 5,7 6,2 53 28,7 34,4
9,0 13,2 1,7 0,7 5,6 5,0 53 3,8 6,3 2,1 4,4
0,9 -1,0 5,2 51 5.2 0,6 3,7 2,9 43 2,2 -0,7

ANO 1997

Enero-Mayo.... -98 -19,1 10,1 1,1 0,5 43 0,7 1,2 0,4 47 18,8
Enero-Junio..... - - - - 05 6,1 0,5 0,9 0,3 55 19,7
Enero-Julio...... - - - - - - 0,4 0,6 0,4 5,1 20,0

Enero-Agosto.. - - - - - - 0,3 0,4 0,1 - -
Mayo......ccovcrens -7,2 -171 11,3 1,7 0,4 8,6 0,6 -1,1 -0,3 11,6 253
JUNIO coevreecris - - - - 0,4 14,3 04 -0,9 -0,2 9,5 24,0
JUlO s - - - - - - -0,6 -1,0 -0,3 29 222

AQoStO .o - - - - - - -0,8 -0,9 -0,7 - -

Fuentes: Ministerio de Agricultura y Pesca, INE y Subdireccion de Prevision y Coyuntura.

El precio de los alimentos

En el cuadro nim. 4 figuran los datos de la
evolucion de los precios relacionados con los
alimentos. En 1996 (media anual) descendio la
tasa de crecimiento de los precios percibidos
por los agricultores (0,9%) y el precio de los
alimentos importados (0,6%), lo que se reflejo
en un menor crecimiento del precio de los ali-
mentos industrializados (IPRI) y de los precios

de consumo (IPC).

En 1997, de enero a mayo, los precios me-
dios percibidos por los agricultores, a conse-
cuencia de la excepcional cosecha, se reduje-
ron en el 9,8%, pero con un comportamiento
desigual en los precios agricolas que bajaron el
19,1%, mientras que los precios de los produc-
tos ganaderos aumentaron el 1,1% vy los pre-
cios del ganado de abasto lo hicieron conside-
rablemente en el 10,1%. Un comportamiento
que permanecia en mayo. La caida de los pre-
cios en el campo se trasladd a los precios
industriales del agregado alimenticio cuyo cre-
cimiento en el periodo enero—junio fue el 0,5%
(0,4% en junio) y también los precios de consu-
mo (IPC) que en el periodo enero—agosto solo
crecia el 0,3%, con una tendencia decreciente

hasta agosto en cuyo mes los alimentos regis-
traron un descenso del 0,8% respecto a agosto
de 1996.

La aportacion del componente alimenticio a
la reduccién del IPC en 1997 queda manifiesta
al observar el crecimiento del [PC conjunio en
agosto en el 1,8%, una tasa que se elevaria al
2,8% al excluir los alimentos. La disminucion
del 0,8% del precio de los alimentos en agosto
de 1997 respecto a agosto de 1996 ha permiti-
do que la economia espahola cumpla holgada-
mente con los criterios de inflaciéon acordados
en Maastricht. Si los precios de los alimentos
en lugar de descender el 0,8% hubieran au-
mentado igual que el componente no alimenti-
cio, estarfamos con un IPC del 2,8% que nos
alejaria de la moneda unica en la medida que
su efecto no seria similar en los paises menos
inflacionistas de la UE.

En agosto la evolucién del precio de los
alimentos ha sido satisfactoria ya que el creci-
miento del 0,5% frente a julio es menor que el
0,7% de agosto de 1996. Sin embargo, la peor
cosecha agricola del presente afo, unida al
alza de los precios de los alimentos en los
mercados internacionales (22,2% en julio) y de
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CUADRO NUM. 5
EVOLUCION DEL iNDICE DE PRECIOS DE CONSUMO POR
COMPONENTES DEL GASTO
(Tasa de variacion anual en porcentaje)

ALIMENTOS OTROS BIENES Y SERVICIOS

Indice  Sin Bienes Inflacion

general elaborar Elaborados industriales Energia Servicios subyacente
1976............ 14,96 1290 13,20 16,92 1546 18,40 14,38
1977 s 24,52 27,10 20,10 2540 1530 26,70 23,09
1978....coe. 19,78 17,70 20,82 21,69 87,60 20,68 21,07
1979 9,02 11,23 19,99 1388 19,72 17,52
1980.. " 785 10,41 18,84 46,22 16,25 15,58
1981, 12,79 14,48 12,36 32,38 15,50 14,12
1982.......... 1445 1534 14,58 13,08 10,56 16,14 14,84
1983..ccnen 12,17 956 11,84 12,47 16,16 13,31 12,59
1984....cceee 11,27 1344 11,67 10,79 10,46 11,02 10,80
1985.. . 879 1043 859 9,82 450 9,32 8,93
1986......c0n. 8,75 10,01 11,34 9,77 6,16 11,35 9,78
1987............ 520 590 425 626 -394 772 579
1988............ 480 378 365 485 -059 7,65 5,40
1989............ 6,79 6,73 8,61 3,95 2,55 9,01 7,10
1990... 728 583 4,25 820 9,15 6,55
1991 344 355 4,96 7,58 10,15 6,37
1992 1,08 596 4,51 6,72 10,65 6,84
1993 -3,12 441 4,68 747 798 5,61
1994 6,19 529 345 362 539 4,64
1995 376 6,30 5,50 3,50 5,10 4,90
1996 280 4,30 2,50 370 3,70 3,60

Ene-Ago97 195 0,39 0,09 2,00 285 354 2,1
Fuente: Elaboracién propia a partir del IPC (INE).

los alimentos importados por Espafa (14,3%
en junio) llevan a la conclusiéon de que los
precios de consumo del componente alimenti-
cio estaran tocando suelo para reiniciar proxi-
mamente una evolucion ascendente, como se
desprende del Grdfico del Mes publicado en
este numero de Cuadernos. Es muy probable
que en 1998 los precios de los alimentos no
contribuyan significativamente a la desacelera-
cién del IPC, una desaceleracion que habra de
provenir de otros componentes del consumo
privado.

El precio de los servicios

La evolucion del precio de los servicios
(IPC) en 1997 ha sido decepcionante (cuadro
nam. 6). Su crecimiento anual que habia arran-
cado del 3,6% de aumento en diciembre de
1996, mostrd una moderada tendencia reduc-
tora hasta abril, bajando la tasa anual al 3,2%.
En mayo y junio se elevé nuevamente en una
décima, pero en julio y agosto se aceler6 su
crecimiento alcanzando unas tasas anuales del

CUADRO NUM. 6
EVOLUCION DEL PRECIO DE LOS SERVICIOS
(Tasas de variacion en media anual)

Turismoy  Esparcimiento

Total  Alguiler de  Transportes y
hosteleria y cullura

servicios  viviendas  comunicaciones

1989 ..o 9,0 9,1 6,5 8,8 4,2
1990 . 9,1 8,5 72 9,7 54
9,9 8,9 85 9,5 6,2
10,4 84 7,6 9,6 7,6
79 9,1 77 7.4 6,1
54 56 59 4,6 4,4
51 55 51 47 39
3,7 75 34 38 3,1

ANO 1997
Enero-Agosto 3,5 6,3 23 38 2,0
Enero.....c... 36 7,0 37 3,9 2,1
Febrero 3,6 6,7 3,0 3,8 2,1
Marzo . 35 6,3 2,4 3,8 2,1
Abril i, 32 6,2 18 32 2,0
Mayo.....ooumvee 33 6,0 1,8 3,1 1,9
Junio...c, 33 59 2,0 3,1 2,0
JUlO v, 38 6,0 1,6 43 2,0
Agosto........... 4,0 6,0 2,2 52 19

Fuente: IPC (INE). Sintesis de indicadores econdmicos de la
Subdireccion General de Prevision y Coyuntura.

3,8 y 4% respectivamente. Cuando se exami-
nan los componentes de los precios de consu-
mo de los servicios, aparece nitido como han
sido los ligados al sector de hosteleria y turis-
mo los maximos responsables de su crecimien-
to, de tal forma que frente a una tasa del 3,1%
en junio, se avanzé al 4,3 y 5,2% en julio y
agosto. Es probable que el mayor crecimiento
en 1997 del turismo de temporada de verano
esté detras de este crecimiento que no se ha-
bia registrado en los afios precedentes. Es cu-
rioso observar que no han sido las autonomias
en las que la actividad turistica extranjera es
predominante donde el alza de precio en hos-
teleria fue mayor.

En cualquier caso, el aumento de los pre-
cios de los servicios en una tasa anual superior
al 2,5% es incompatible con el objetivo de infla-
cion, que no deberia superar al 2% anual. El
crecimiento del 4% registrado en agosto se
explica dificilmente por el aumento de los cos-
tes salariales, salvo que la informacion disponi-
ble sobre la evolucion de los salarios no sea la
correcta. Pero aunque los salarios hubieran
crecido al 5% y la productividad aparente al
1%, seguiria sin explicarse el crecimiento de
los precios en el 4% salvo que el excedente
neto empresarial aumentara a un ritmo similar.
Parece evidente la necesidad de una profunda
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reforma estructural de las ramas de servicios al
abrigo de la competencia en la linea propuesta
en su dia por el Tribunal de la Competencia.
Como muestran los datos de los precios de
servicios de los paises miembros de la Unién
Europea (cuadro num. 7) el crecimiento de los
precios espafoles en ocio y cultura, enseftanza
y hosteleria, superan ampliamente a la media
del conjunto de los paises con los que Espafa
ha de alinearse.

El Coste Laboral Unitario

Desde la 6ptica del alza de los costes de la
produccion, para explicar las causas que origi-
nan la inflacién, el protagonismo del Coste La-
boral Unitario es evidente. El Coste Laboral
Unitario (CLU) es un auténtico indice de pre-
cios del coste del factor trabajo, en la medida
que es un indicador que expresa su crecimien-
to nominal, una vez excluidas las ganancias de
la productividad. Si el coste laboral por persona
aumenta, por ejemplo, el 4% vy la productividad
aparente del factor trabajo (relacién entre el
crecimiento del PIB y el empleo) incorpora un
aumento del uno por cien, el Coste Laboral
Unitario se incrementara en el 3%. En la medi-
da que los costes laborales representan en
1996 el 46,1% del PIB a los precios de merca-
do y el 50,1% del PIB al coste de los factores,
es evidente que una elevacion del 3% del CLU,
implica inevitablemente la incorporacion de
punto y medio a los precios internos, a cuya
tasa habra de sumarse la que proceda del
resto de los componentes del gasto. Como
muestran los datos elaborados por la Instanta-
nea Econdmica del presente nimero de Cua-
dernos, los costes laborales en 1991, 1992 y
1993 explicaron el 66,3, 54,2 y 52,7% del au-
mento de los precios de la Demanda Nacional
y el 54,8% en 1996. La crisis econdmica que en
1993 tuvo un efecto fulminante en la destruc-
cion de empleo, promovid que los salarios en
1994 favorecieran la contencion de los precios
y que en 1995 lo hicieran aportando sélo el
21% de la correspondiente cuota.

La reiterada insistencia del Gobernador del
Banco de Espafia, clamando por la moderacion
salarial y consecuentemente del Coste Laboral
Unitario, esta plenamente justificada en la me-
dida que el crecimiento de los precios internos
espafioles tendra que alinearse con la media
del conjunto de los paises de la UEM, pues en
otro caso se traduciria en una pérdida de com-

petitividad que conllevaria un menor crecimien-
to econémico y una mas alta tasa de paro. Los
agentes econdmicos, empresarios y sindica-
tos, deberian llegar al compromiso de no reba-
sar la inflacién prevista en la concertacion sa-
larial de las ramas o empresas con unas ga-
nancias de productividad inferior al objetivo de
inflacion previsto. Cuando se trate de las ramas
de produccion o de las empresas en las que la
productividad aparente del factor trabajo supe-
re al objetivo de inflacidn, los incrementos sa-
lariales pueden adecuarse a dichas ganancias.
De esta forma, el comportamiento del Coste
Laboral Unitario no incidira en una inflacion
superior a la deseable.

El IPC armonizado de la Unidn Europea (IPCA)

La Comisién Europea con el fin de homoge-
neizar los distintos Indices de Precios de Con-
sumo (IPC) de los paises miembros, a los efec-
tos de su comparabilidad a la hora del examen
del cumplimiento del criterio de inflacion para el
acceso al EURO, encargé a EUROSTAT (Ofici-
na Estadistica de la Unién Europea) la elabora-
cién de un IPC armonizado que mostrara los
indices de precios de consumo homogéneos
para todos los miembros de la UE.

En el cuadro num. 7 figuran los resultados
correspondientes a julio, Ultimo mes disponible.
Segun dicho indice, el crecimiento anual del
IPC armonizado espaiiol fue del 1,5% frente al
1,7% de la media de la Unidn y el 1% de los tres
mejores paises, que en este mes fueron Aus-
tria, Finlandia y Francia. Si se cumple el calen-
dario previsto, el dato a considerar sera la me-
dia dei crecimiento en los doce meses de 1997
del IPC armonizado de cada pais en relacién al
que resulte para los tres paises con un IPCA
méas bajo. Aunque el IPC armonizado espanol
en los meses de septiembre a diciembre eleva-
ra su tasa de crecimiento, la media anual resul-
tante sera inferior en aigunas décimas a la que
resulte del criterio establecido. Esta es la razdn
por la que se considera como practicamente
seguro el cumplimiento del criterio de inflacion
por parte de Espafa.

En el cuadro num. 7, aparte del IPC armo-
nizado general, figuran las tasas de aumento
en julio de cada uno de los componentes de
dicho indice. Es evidente que en el caso espa-
fiol el crecimiento de los precios fue mucho
menor que en el resto de los paises en alimen-
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CUADRO NUM. 7
iNDICE DE PRECIOS DE CONSUMO ARMONIZADO
(Julio 1997)
(Tasa de variacion anual de los paises de la UE. Grupos)

Alimentos
y bebidas ~ Bebidas Hoteles
IPC no  alcohdlicas Vestidoy Comunica-  Ocioy cafés y
armonizado alcohdlicas ytabaco  calzado  Vivienda  Menaje  Medicina Transporte  ciones cultura  Ensefianza restaurantes ~ Olros

Alemania.......... 18 1,6 2,2 0,4 2,6 0,6 26,7 0,9 -0,2 2,1 31 0,9 1,9
Austria...coccveee 0,8 1,4 1,8 -2,5 2,5 -0,4 -2,6 05 1,7 -09 58 25 0,7
Bélgica ............. 1,9 35 4,2 0,7 1,3 0,5 0,8 2,0 7.7 0,8 - 19 0,5
Dinamarca........ 2,1 42 2,2 -0,8 3,0 1.0 0,3 1,6 0,0 0,0 1,0 26 2,3
Espana............ 1,5 -18 10,8 2,0 33 15 0,4 19 -0,3 3,7 3,8 3,0 2,0
Finlandia ... 1,1 1,5 2,3 -0,5 2,7 1,1 0,5 -0,1 -0,1 0,8 43 1,8 0,7
Francia............. i1 1,5 4.8 -0,3 1,3 0,3 3,1 0,5 0,0 0,2 - 1,8 -
Grecia .o.evvenee. 52 5,6 8,9 53 04 6,4 0,8 50 4,7 74 73 76 9,4
Holanda............ 2,1 2,0 3,0 0,2 5,2 0,1 1,9 1,7 1,2 1,0 2.3 2,4 1,5
Irlanda......co.cr... 14 - - - ~ - - - - -

ltalia 1,7 -1,.2 3,8 2,2 5,2 2,2 6,0 12 0,7 0,8 1,7 2,6 2,2
Luxemburgo..... 1.3 09 -0,8 1,0 2,9 0,9 1,6 08 3,0 1,3 0,0 2,2 1,6
Portugal............ 1,4 -15 31 0,5 4,4 2,0 45 3,6 25 2,0 46 2,0 3,5
Reino Unido ..... 2,0 0,4 3,5 -2,5 1,4 0,2 25 6,1 -34 1,3 44 3,7 2,7
Suecia.....cveene. 1,8 0,6 74 -0,3 51 -0,6 1,9 1,4 -1,6 -13 -3,0 1,0 1,7
Unién Europea. 1,7 0,6 39 0,6 2,7 1,0 11,0 19 -0,1 1,3 31 2,4 2,0

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.

tos y bebidas no alcohdlicas, con una tasa
negativa del 1,8%, frente al 0,6% positivo de la
media de la UE. Portugal e ltalia también regis-
traron unas tasas negativa en dicho agregado.
Del resto de los componentes, la posicién es-
pafiola es satisfactoria en medicina y comuni-
caciones y similar a la media de la UE en
transporte y otros bienes y servicios. En mena-
je y vivienda la tasa espafiola no superaba
significativamente a la comunitaria. Pero en be-
bidas alcohdlicas y tabaco, vestido y calzado,
ocio y cultura, ensefianza y hosteleria, las dife-
rencias son considerables poniendo en eviden-
cia la mayor tendencia inflacionista en Espaha
de los servicios, especialmente los vinculados
al consumo privado.

Conclusién

Los precios internos espafioles en 1997 es-
tan teniendo un comportamiento satisfactorio por
lo que no debe ofrecer dificultad el cumplimiento
de la condicion de inflacidn para la incorporacion
espafola al nicleo de cabecera de la futura UEM
y el acceso al euro como moneda unica.

El origen de este buen comportamiento ha
estado en la evolucion del precio de los alimen-

fos, la estabilidad del tipo de cambio de la
peseta, el descenso de los tipos de interés, la
moderacion salarial y la contencidn en el alza
de algunas tarifas publicas. Pero el futuro, en
cuanto a la evolucion de los precios internos
espafioles, no esta asegurado en la medida
que los precios de los alimentos, siguiendo
su tradicional volatilidad y a consecuencia de
su alza en los mercados internacionales y la
menor oferta derivada de una campana agri-
cola peor, pueden volver a unas tasas cre-
cientes en el proximo afo. Por otra parte, el
aumento del Coste Laboral Unitario, a conse-
cuencia del alza salarial en convenios y la
resistencia al mantenimiento de un alto creci-
miento del precio de los servicios, especial-
mente de los servicios ligados al consumo,
puede promover unos aumentos del IPC
anual en unas tasas superiores a la media de
la futura UEM, creando problemas de compe-
{itividad que es necesario evitar. La erradica-
cién de la cultura inflacionista espafola, la
consabida espiral precios—salarios—precios,
es una asignatura pendiente que la sociedad
espafiola tendra que superar para que los
efectos de nuestra futura integracion europea
sean favorables en los términos de conver-
gencia econdmica real y disminucion de la
tasa de paro que nuestra sociedad demanda.
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Catedrdtico de la Universidad Complutense

Ponencia presentada en el Curso La Eco-
nomia Espafiola a Examen, organizado por la
Fundacién FIES en el marco de la Universidad
Internacional Menéndez Pelayo, en A Coruiia,
21-23 de julio de 1997

1. INTRODUCCION

La tasa de paro crecio en Espafia enorme-
mente entre 1978 y 1984 y desde entonces ha
mostrado una alta persistencia. La experiencia
de la tasa de paro espafiola supone un caso
extremo de la vivida por los paises europeos,
que también experimentaron elevaciones en
sus tasas de paro a finales de los 70 y también
muestran un elevado grado de persistencia (ver
grafico num. 1). Mientras en otros paises como
Estados Unidos, la tasa de paro es relativa-
mente estacionaria en la media, las tasas de
paro europeas no lo son(1): la tasa de paro
media (a lo largo de un ciclo) muestra una
tendencia creciente. Mas adelante nos referire-
mos a este hecho como un fenémeno de "his-
téresis" en el paro europeo, segun el cual, una
elevacion de la tasa de paro influye en el nivel
de paro de periodos posteriores. Espafa es un
caso extremo de ese mismo fenémeno.

Un elemento que diferencia la experiencia
espahola de la del resto de Europa, aunque
puede que no sea el Unico, es el comporta-
miento de los salarios reales durante buena
parte de los 70. Los salarios crecieron a tasas
muy elevadas en casi toda la deécada, muy
especialmente entre 1971 y 1977 (ver el grafico
nam. 2) debido a una serie de factores, funda-
mentalmente politicos.

De hecho, el comportamiento de los sala-
rios en Europa se ha caracterizado, ademas de
por un comportamiento mucho mas alcista que,
por ejemplo, en EE.UU. (ver grafico nim.3)(2),

por una mayor rigidez del salario real ante las
alteraciones en las condiciones del mercado de
trabajo. El caso espafol es, como indicabamos,
un caso exiremo de la experiencia europea,
con la singularidad del shock salarial de los
afnos 70.

La mayor destruccién de empleo se produjo
en el periodo 1978-84 y no de forma contem-
porénea a las mayores elevaciones del salario
real, debido a una combinacion de factores(3).
Principalmente, por la coexistencia de muy al-
tos costes de despido(4), con expectativas de
que serian menores en un futuro préximo, y
tipos de interés reales negativos. A partir de
1978 se produce una cierta normalizacion poli-
tica y un cambio en la politica monetaria (con
lo que los tipos de interés reales se tornaron
positivos) lo que, junto a la nueva crisis del
petroleo de 1979-80, llevé a muchas empresas
a sucumbir y a otras muchas a realizar un
estricto ajuste laboral y energético. La falta de
ajuste habia llevado a muchas empresas a una
situacién penosa de rentabilidad y de desequi-
librio financiero, con lo que el cambio de politi-
ca monetaria, necesaria dado el contexto infla-
cionario en el que se movia la economia, llevd
a muchas de ellas a la quiebra y a muchas
otras a la necesidad de sanearse internamen-
te, reduciendo drasticamente sus plantillas.

No hay duda de que la deflacién que sufrié
la economia espaficla entre 1978 y 1984 tuvo
efectos sobre la destruccién de empleo y sobre
la elevacién de la tasa de paro. Pero caben
pocas dudas, también, de que la intensidad
con la que aumenté la tasa de paro y, sobre
todo su persistencia, lienen que ver con el
comportamiento de los salarios en los 70 y con
la rigidez del salario real en los Ultimos 25 afios.
La comparacion, por ejemplo, de la experiencia
espanola con la sufrida por la economia ameri-
cana en 1982, pone de manifiesto que la defla-
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GRAFICO NUM. 1a

TASA DE PARO (1974 - 1996)
Medias Anuales
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cion americana elevo la tasa de paro significa-
tivamente pero de forma temporal, volviendo
con relativa rapidez a su nivel anterior (ver
grafico ndm. 1), mientras que en el caso espa-
fiol la elevacion fue mucho mayor y, ademas,
permanente. Es bastante plausible que a medi-
da que las empresas fueron ajustando sus
plantillas y saneando su estructura financiera
durante los primeros afnos de los 80, se fueron
encontrando restringidas por la debilidad de la
demanda final, pero a partir de 1985 desapare-
cié gradualmente esa restriccién y la tasa de
paro se mantuvo en el entorno del 16% cuando
la deficiencia de la demanda final habia desa-
parecido por completo(5).

Se ha aducido que el diferente comporta-
miento de la tasa de paro en Espafia y en
Portugal (ver grafico nim. 4), paises con apa-
rentes similitudes tanto institucionales como

g&%@%ﬁ%&mﬁ%@wy S
i . .
i GRAFICO NUM. 1b
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(1974 - 1996)
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histéricas, se debe a que en Portugal la defla-
cién se hizo mucho mas tarde(6) (ver grafico
nam. 5), cuando los ajustes ya se habian reali-
zado, y de forma mds gradual. Sin embargo,
pese a que la consideracion podria no ser irre-
levante, basicamente porque las consecuen-
cias de una politica monetaria contractiva no
pueden ser las mismas si se aplica en un con-
texto de empresas profundamente desequili-
bradas, que si se aplica cuando las empresas
ya se han ajustado a variaciones significativas
en los precios relativos (salario real y precio
real del petréleo), el comportamiento de los
salarios en Portugal fue muy diferente del que
se registrd en Espafa (ver grafico nim. 4). En
el pais vecino, tras experimentar un shock po-
sitivo de mucha consideracion con motivo de la
Revolucién de 1974, los salarios decrecieron
significativamente mas tarde, mostrando ade-
mas una sensible flexibilidad en los afios pos-
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GRAFICO NUM.2
PRECIO REAL FACTORES (1971 - 1995)
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teriores. Hay factores institucionales, sobre los
que volveremos mas adelante, que han podido
influir en esta diferente evolucion de los sala-
rios. En Portugal(7): a) existe una menor cober-
tura del desempleo; b) tiene una practica sindi-
cal diferente, con enfrentamiento y competen-
cia de las centrales sindicales; y ¢) aunque con
altos costes de despido, ha habido, durante
muchos afios, una practica permisiva con la
contratacién como auténomos de lo que en
realidad eran asalariados, 1o que permitié una
gestion mucho mas flexible de los recursos
humanos de las empresas.

Se ha argumentado, por otra parte, que hay
otros factores que pueden explicar el mayor
crecimiento del paro en Espafa. Los que mas
frecuentemente han sido utilizados son: la evo-
lucién de la poblacién activa, que se acelerd
sustancialmenie a principios de los 80, y la
fuerte destruccion del empleo agricola. Tenien-
do estos factores su importancia, son incapa-
ces de explicar los mas de 10 puntos porcen-
tuales de diferencia que hay entre las tasas de
paro de Espana y la media de la UE.

En el cuadro niim. 1 se presentan las tasas
de paro por sexo y edad en Espafa, ltalia y
Portugal en 1991. En ese afio la tasa total de
paro era en Espafa del 16,4%, en ltalia del
8,7% y en Portugal del 4,7%. Si estas notables
diferencias se debieran al comportamiento de
la poblacién activa, debido a la explosion de-
mografica de los 60 y a la mayor incorporacion
de la mujer, habria que encontrar que las dife-
rencias en tasa de paro estuvieran especial-
mente concentradas en los jévenes de ambos
sexos y en las mujeres. Pero, comparando ltalia
y Espafia, la tasa de paro total era aquel aho
1,89 veces mayor en Espana, la de hombres y
mujeres menores de 25 afios era practicamen-
te igual en ambos paises, la de hombre entre
25y 29 afos era en Espana 1,53 veces la de
ltalia, y la de mujeres de esas edades era en
Espafa 1,39 veces. En cambio la tasa de paro
de hombres entre 35 y 65 afios era en Espana
mas de 5 veces superior a la que se registraba
en ltalia. Tales diferencias no concuerdan muy
bien con la explicacién de que la principal cau-
sa de la mayor tasa de paro espafola haya sido
el comportamiento de la poblacién activa. La
comparacién con Portugal produce también ta-
sas de paro mas altas que la media en los
hombres entre 30 y 54 afios y ligeramente mas
bajas que la media en las tasas de paro de las
mujeres, aunque las diferencias son menos lia-
mativas que las que se obtienen de la compa-
racion con ltalia.

Por otra parte, entre 1978 y 1990 se perdio
en ltalia empleo agricola a un ritmo casi tan
grande como en Espafa (un 4,7% de tasa
anual en ltalia frente a un 5,1% en Espana) v,
sin embargo, en 1991 la tasa de paro en Espa-
fia era casi 1,9 veces la de ltalia.

Por consiguiente, parece que deben bus-
carse otros factores que expliquen tanto el ma-
yor nivel de la tasa de paro como su marcada
tendencia creciente. Hay que explicar funda-
mentalmente, por qué los salarios reales, ade-

CUADRO NUM. 1
TASA DE PARO (PORCENTAJE) POR EDAD Y SEXO: ESPANA, PORTUGAL E ITALIA (1991)
Tasa de paro total (1991): italia=8,7, Portugal=4,7, Espafia=16,4

HOMBRES MUJERES
Edad 2024 2529 30-34 3544 4554 5564 2564 2024 2529 30-3¢ 3544 4554 5564  25-64
ftalia .o 23,7 10,6 41 18 1,3 1,5 34 325 219 13,7 8,1 48 2,0 10,9
Portugal .....ovcreverns 7,2 41 2,5 1.8 1,4 2,6 2,3 13,3 9,3 74 54 4,3 24 58
Espaia......vennee. 24,1 16,2 10,4 7.5 8,9 9,6 36,9 304 23,0 17,9 12,3 7.2 9,4
Fuente: OCDE.
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GRAFICO NUM. 3
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mas de experimentar el shock alcista de los
afios 70, han mostrado, después, una sustan-
cial rigidez al creciente desequilibrio del merca-
do de trabajo. Esta rigidez del salario real res-
pecto de la tasa de paro esta detras del hecho
de que, cuando la economia crece de forma
sostenida, como ocurrié enire 1985 y 1989,
surjan tensiones inflacionistas, pese a que la
tasa de paro se encuentre a niveles muy altos,
tensiones que llevan a las Autoridades a tomar
decisiones contractivas (como ocurrio en
1989), lo que contribuye a terminar con el pro-
ceso de expansion y, con ello, con el proceso
de reduccion de la tasa de paro.

Hay que explicar, asimismo, las razones por
las que el coste laboral unitario en los sectores
de productos comercializables espafoles cre-

O R R o s

GRAFICO NUM. 4
ESPANA Y PORTUGAL

Tasa de Paro
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cieron entre 1986 y 1992 un 25% mas que en
los paises de la Unién Europea (ver grafico
num. 6), lo que supuso una importante pérdida
de competitividad, que fue recuperada, casi en
su totalidad, por las devaluaciones de 1992 y
1993(8).

2. LOS FACTORES INSTITUCIONALES

Siguiendo una corriente, de la que sus
maximos exponentes son los trabajos de La-
yard y Nickell, creemos que hay factores ins-
titucionales que han incidido tanto en la ten-
dencia de los costes laborales a crecer de
forma inadecuada como en la rigidez de los
salarios reales. Estos factores ayudan a en-
tender que en Espafia se produzca de forma
tan marcada el comentado fenémeno de la
"histéresis".
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GRAFICO NUM. 5
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GRAFICO NUM. 6 3
COSTE LABORAL UNITARIO ESPANA - UE
En Moneda propia y en Moneda comun
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Nos vamos a centrar en instituciones del
mercado de trabajo, lo que no quiere decir que
no haya otras imperfecciones (desde la tributa-
ria a la del mercado inmobiliario, pasando por
el caracter escasamente competitivo de algu-
nos sectores productivos) que contribuyan ne-
gativamente al comportamiento del empleo.

Concretamente vamos a analizar: a) los
costes de despido; b) la negociacion colectiva;
y ¢) la proteccién al desempleo(9).

a) Costes de despido

La relevancia de los costes de despido pa-

rece dificilmente discutible. Hay consenso en-
tre los especialistas en que los altos costes de
despidos refuerzan el poder de los ocupados
fijos, lo que afecta negativamente a la evolu-
cién salarial, y aumentan la duracién del paro.
Ambos hechos, por su parte, contribuyen a que
el salario real evolucione ajeno al exceso de
oferta existente en el mercado de trabajo (es
decir, a que el salario real sea rigido).

Pero, ademads, en Espafia a partir de no-
viembre de 1984 se produjo una proliferacion
de los contratos temporales que, seguramente,
contribuyé positivamente al importante proce-
so de creacion de empleo entre 1985 y 1990,
pero que ha creado una dualidad, entre empleo
fijo y empleo temporal, con consecuencias muy
negativas sobre el funcionamiento del mercado
de trabajo. La coexistencia de contratos indefi-
nidos, con altos costes de despido, con contra-
tos temporales ha mermado la productividad y
ha desalentado la formacién de los trabajado-
res con contrato temporal y ha reforzado nota-
blemente el poder de los empleados con con-
trato fijo. Se ha creado, asi, una segmentacion
de la fuerza de trabajo en tres categorias: a)
empleados fijos, con poder en la fijacion de los
salarios y de las condiciones de trabajo (como
argumentaremos mas adelante, los autenticos
"clientes" de los sindicatos en la hora de la
negociacion colectiva); b) empleados tempora-
les, con un nivel de seguridad y de motivacion
relativamente bajo; y c) los parados, cuya dura-
cién como parados aumenta continuamente y
que tienen escasa influencia, directa o indirec-
ta, en los resultados de la negociacién laboral.

Existe menos consenso en que, ademas,
costes de despido altos afectan directamente a
la demanda de empleo. Se acepta que los cos-
tes de despido sélo reducen la variabilidad del
empleo en el ciclo, reduciendo su creacion en
la fase expansiva y reduciendo su destruccion
en la fase recesiva. Pese a que existen razones
tedricas para estar de acuerdo con esta afirma-
cién acerca de los efectos del coste de despido
sobre la evolucién ciclica del empleo, Vihals
(1996) encuentra que en las fases de expan-
sion la economia espafiola ha aumentado su
empleo un 0,7% por cada 1% de aumento del
PIB y, en cambio, en las fases de recesion ha
destruido un 1,5% su empleo por cada 1% de
reduccion del PIB. Este resultado le lleva a
Vifials a concluir que los altos costes de despi-
do no son suficientes para sostener el empleo
en épocas de recesién, en la medida en que, al
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