OTICIA
OLITICAECONOMI

n°.38 Diciembre 2022

ISSN: 2340-8650

CONTENIDOS

EVENTOS E INFORMACIONES

1.- XVI Jornadas Internacionales de Politica Econdmica, La Laguna (Tenerife),
25-26 de Mayo de 2023 (solicitud de trabajos)....

2.- Encuentro de Politica Econdmica “Politica econémica 1nternac1onal en
condiciones de incertidumbre”, Valencia, 2 de Diciembre de 2022
(Resultados)... -

3.- International Rev1ew of Economlc Pollcy Rev1sta Internacmnal de Polltlca
Econdmica (IREP) (aiio 2022)... - S

4.- Noticias internacionales: Revista Flnanzas y Polltlca Economlca

5.- Noticias de la Red de Investigadores y Docentes en Politica Economlca

ARTICULOS

6.- La docencia de la Politica Econdmica en inglés (una reconsideracion)...............

7.- Politicas econ6micas coyunturales: El aumento de la inflacién: el dltimo capitulo de
1a devaluacion SAlarial......u e e ses s s s e e s s e e e e e s

8.- Politica econdmica estructural: Una visién teérica de la politica (re)distributiva en
D0 0

9.- Politica econémica internacional: Proyectos estructurales de la politica econémica en

171 4 L
10.- Pro et contra: La subida de 10s tipos de INterés.........couum i ineenssmscnssesssesessneesssesess sessssses ssssnssnnens
11.- Reseiias...

. Repensar eI futuro Tendenczas y desaﬁos de una economia pos- COVID ( Garrzdo Ruben y
Mancha, Tomads)

e Politica de competencia. Teoria y prdctica (Motta, Massimo)

p-8

p-10
p-14
p-19

p-21
p-29




n°.38 Diciembre 2022

EVENTOS E INFORMACIONES

1. XVI Jornadas Internacionales de Politica Econdmica. “Decisiones
de Politica Econ6mica en momentos de incertidumbre”. La Laguna
(Tenerife), 25-26 de Mayo de 2023. (solicitud de trabajos)

Organiza: Departamento de Economia Aplicada y Métodos Cuantitativos -Politica
Econdémica-, Universidad de La Laguna (Espaifia)

Las XVI Jornadas Internacionales de Politica Econémica trataran de realizar aportaciones
en una etapa en la que la incertidumbre rodea las decisiones que deben afrontar los
responsables de la Politica Econdmica en los proximos afios. El interés de estas Jornadas se
orienta hacia el estudio de las diversas politicas instrumentales, las politicas econémicas
sectoriales y los nuevos objetivos que van surgiendo a partir de los problemas que el
contexto cambiante internacional estd marcando. Asimismo, sera de interés los aspectos
relacionados con la docencia en esta disciplina.

COMITE ORGANIZADOR
Cabrera Sanchez, Juan Manuel (U. La Laguna)
Diaz Pérez, Flora M2 (U. La Laguna)
Fernandez Hernandez, Carlos (U. La Laguna)
Gonzalez Morales, Olga (U. La Laguna) (coordinadora)
Pefia Vazquez, Rocio (U. La Laguna) (coordinadora)
Alonso Gutiérrez, Lilia Clara (U. La Laguna) (secretaria)

Neves Guillén, Alfredo Miguel (U. La Laguna)

Fechas importantes

Fecha limite para la presentacion del resumen / abstract 13 de enero de 2023. Los autores

deben enviar un resumen en formato pdf de 500 palabras (referencias bibliograficas

aparte). El nombre del archivo debera contener los apellidos del autor/a que presentara el
trabajo. Por ejemplo: GonzalezPérez.pdf. El archivo se enviara al correo
jipe2023@ull.edu.es

Fecha limite parala notificacion de la aceptacidn de propuestas a los autores: 15 de febrero

de 2023

Periodo de inscripcién: del 16 de febrero al 3 de abril de 2023 (130 € pronto pago hasta

el 15 de marzo de 2023; 200 € del 16 de marzo al 3 de abril de 2023)

Préximamente se enviard la web de las jornadas donde se especificard con mds detalle las

instrucciones de la inscripcion y el resto de informacion.

Las Jornadas se centraran en los siguientes grades bloques:

El papel de la Unién Europea en el proceso de toma de decisiones de Politica Econémica

Medidas de Politica Econémica para la gestién de la crisis COVID19

Politicas econémicas medioambientales (economia circular, politica turistica, etc.)

La crisis energética y el papel del sector ptiblico (los efectos spillover de las instituciones

gubernamentales sobre la eficiencia energética).

Politicas econémicas del sector financiero (banca, seguros, digitalizacion creciente, etc.)

e Politicas econémicas de I+D+i+e (investigacion, desarrollo, innovacion, politicas ptblicas
de fomento de la Responsabilidad Social, del emprendimiento)

e Politicas de descentralizacidn fiscal y administrativa (la descentralizacion fiscal y el logro
de acuerdos, el papel de las transferencias intergubernamentales verticales para alcanzar
metas multidimensionales, etc.)

e Politica educativa y laboral (politicas de innovacion educativa, reformas educativas, la
intervencion de los agentes ptiblicos en el mercado de trabajo)
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e Regulacion de precios frente a la inflacién y los desequilibrios del mercado
e [nnovacion en la docencia de la Politica Econémica

COMITE CIENTIFICO
Alvarez Gonzélez, José Antonio
Aranda Garcia, Evangelina
Arias Moreira, Xosé Carlos
Bacaria Colom, Jordi
Brunet Cid, Ferran
Cabrera Sanchez, Juan Manuel
Calero Martinez, Jorge
Calvo Bernardino, Antonio
Camacho Ballesta, José Antonio
Casares Ripol, Javier
Castellanos-Garcia, Pablo
Costas Comesana, Anton
Cuadrado-Roura, Juan R.
Cuenca Garcia, Eduardo
Cuerdo Mir, Miguel
Diaz Pérez, Flora M2
Escot Mangas, Lorenzo
Fernandez Arufe, Josefa E.
Fernandez Fernandez, M2 Teresa
Fernandez-Cornejo, José Andrés
Franco Sala, Lluis
Fuster Olivares, Antonio
Garcia Crespo, Milagros
Garrido Yserte, Rubén
Gonzalez Morales, Olga
Grau Carles, Maria Pilar
Gutiérrez Fernandez, Arturo
Mancha Navarro, Tomas
Mané Estrada, Aurelia
Marin Quemada, José Maria
Miranda Escolar, Belén
Ochando Claramunt, Carlos
Pampillén Olmedo, Rafael
Pardo Garcia, Isabel
Pefia Vazquez, Rocio
Pérez Moreno, Salvador
Ruiz Bravo de Mansilla, Gumersindo
San Martin, Enrique
Sanchez Andrés, Antonio
Serrano Pérez, Felipe

Mads informacion:

(U. La Laguna)

(U. Castilla-La Mancha)
(U. Vigo)

(U. Autonoma de Barcelona)
(U. Autonoma de Barcelona)
(U. La Laguna)

(U. Barcelona)

(U. San Pablo)

(U. Granada)

(U. Complutense)

(U. A Coruiia)

(U. Barcelona)

(U. Camilo José Cela)
(U. Granada)

(U. Rey Juan Carlos)
(U. La Laguna) (Presidenta)
(U. Complutense)

(U. Valladolid)

(U. Rey Juan Carlos)
(U. Complutense)

(U. Barcelona)

(U. Alicante)

(U. Pais Vasco)

(U. Alcala)

(U. La Laguna)

(U. Complutense)

(U. Sevilla)

(U. Alcala de Henares)
(U. Barcelona)

(UNED)

(U. Valladolid)

(U. Valéncia)

(IE Business School)
(U. Castilla-La Mancha)
(U. La Laguna)

(U. Malaga)

(U. Malaga)

(UNED)

(U. Valéncia)

(U. Pais Vasco)

https://eventos.ull.es/xvi-jornadas-internacionales-de-politica-

economica/comite-organizador
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2. Encuentro de Politica Economica “Politica economica
internacional en condiciones de incertidumbre”. Valencia, 2 de
Diciembre de 2022 (resultados)

Organiza: Unidad Docente de Politica Econémica. Departamento de Economia Aplicada.
Universidad de Valencia

La séptima edicion del congreso se desarrollé con éxito durante la mafiana del viernes, con
cuatro sesiones y cada una con su correspondiente tiempo para las preguntas y la discusion
en la que participaron los asistentes tanto de forma presencial como en linea.

Las primeras tres sesiones
estuvieron  dedicadas al
analisis especifico de paises
emergentes y desarrollados
centrandonos en los
problemas del pais, el disefio
de las politicas econémicas y
la ejecucion de estas politicas
en los ultimos afos. El
contexto actual es
especialmente interesante a la
vez que incierto y convulso ya
que tras la concatenacion de

Acto de clausura del Encuentro de Politica Econémica. En el centro D. Francisco dos graves Crisis glObaleS' la
Muifioz, Decano de la Facultad de Economia de la Universidad de Valencia y las Gran Recesion y la pandemia
profesoras organizadoras del evento, pertenecientes del Departamento de Economia _ ¢

Aplicada -Politica Econémica-, Maja Barac (izquierda en la fotografia) y Margarita de la COVID 19' los paises
Rohr (en la derecha) vuelven a verse inmersos en

un contexto de crisis derivado
de la Guerra en Ucrania y la consecuente pugna energética. Adicionalmente, la cuarta sesiéon
estuvo dedicada al analisis de politicas econémicas mas transversales. En la primera sesion
analizamos Brasil, India y Vietnam, con la intervenciéon de profesores de la Facultat
d’Economia de la Universitat Valéncia (UV): Juan Francisco Albert, Maja Barac y Margarita
Rohr, respectivamente. En la segunda nos centramos en China, Rusia, Cuba e Indonesia con
la participaciéon de José Miguel Giner Pérez de la Facultad de Ciencias Econdémicas y
Empresariales de la Universidad de Alicante, Antonio Sanchez Andrés de la Facultat
d’Economia de la UV, Juan Carlos Palacios de la Facultat d'Economia i Empresa de la
Universitat de Barcelona y Julidn Martinez de la Facultat d’Economia de la UV. La tercera
sesién abordé los paises de Argelia por el profesor Angel Soler, Hungria por el profesor
Antoni Segui y Chile por la profesora Luz Ramirez, todos de la Facultat d’Economia de la UV.
En la cuarta sesion conté con la participacion de dos doctorandos de la Facultat d’Economia
de la UV, Pau Sales que presenté la ponencia titulada Ciclos econémicos y estabilizadores
automdticos: nuevas propuestas de politica econémica e Inés Soldevilla con Politica
econdémica y desigualdad. La Unién Europea en el siglo XXI. Finalmente, en la clausura del
evento contamos con la intervencién del Decano de la Facultat d’Economia (UV) D.
Francisco Mufioz Murgui y las profesoras organizadoras del evento Margarita Rohr y Maja
Barac.

dokkkk
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3.- International Review of Economic Policy - Revista Internacional
de Politica Econémica (IREP) (afio 2022)

International Review of Economic Policy - Revista Internacional de Politica
Econémica (IREP) es una revista académica que concentra su atenciéon en la Politica
Econémica. La revista es editada en Valencia (Espafia) por el Departamento de Economia
Aplicada de la Universidad de Valencia (irep.uv.es)

IREP acepta contribuciones de todos los enfoques econémicos (ortodoxos y heterodoxos),
asf como procedentes de otras disciplinas pertenecientes a las ciencias sociales. Desde esta
perspectiva, IREP acepta trabajos de caracter tanto tedricos como aplicados, al tiempo que
son bienvenidas tanto las aportaciones sustentadas en analisis cuantitativos como
cualitativos, destacando su contenido realista. En concreto, IREP acepta trabajos
procedentes de origenes diversos como la economia, la economia politica, el desarrollo y la
planificacidn, la historia o las ciencias sociales en general. IREP publica articulos sobre todo
tipo de tematicas relacionadas con la Politica Econémica.

International Review of Economic Policy - Revista Internacional de Politica
Econémica (IREP) es una revista internacional que publica manuscritos en inglés y en
espafiol. Todos los articulos son sometidos a un estricto sistema de evaluacién anénima por
pares, ofreciendo un medio académico de comunicacién y de diseminacién de ideas de
elevada calidad cientifica

Contenidos de
Vol4, Num. 1 (2022)

e “Medidas de politica econémica en la UE ante la crisis derivada de la COVID-19”. Maja
Barac, Pilar Tamborero (pp.1-19)

e “Politica de empleo: posibilidades y limitaciones”. Beatriz Benitez-Aurioles (pp.20-40)

e “Resultados de la politica de formacién profesional en Espafia y Alemania”. Angel Soler
Guillén, Fernando Pascual (pp.41-62)

e “Las politicas de emprendimiento en México”. Angélica Beatriz Contreras Cueva,
Pamela Macias Alvarez, Olga Gonzalez-Morales (pp.63-75)

e “Politicas publicas de cuidados de larga duracidn: residencias para mayores, calidad del
servicio y atencién de calidad”. (Maria Angeles Briones Peralta, Isabel Pardo Garcia,
Francisco Escribano Sotos (pp.76-98)

e “Importancia econémica de la empresa familiar. Una aproximacién desde la politica
econdmica”. Evangelina Aranda Garcia, Victor J. Martin Cerdefio, Jesus Santos del Cerro
(pp.99-118)

Vol4, Num. 2 (2022)

o “The Fiscal Effects of Uncapping Social Security Contributions: Implications for Pension
Reform in Spain”. Ferran Elias y Marc Riudavets-Barcons (pp.)

e “Evolucién del impacto del COVID-19 sobre el empleo en Espafa: andlisis de las
diferencias a nivel autonémico”. Joan Antoni Alujas Ruiz (pp.20-47)

e “Reduccion de la desigualdad y gasto social. Evidencia empirica para 35 paises
europeos, 2004-2018". Juan Ignacio Martin-Legendre (pp.48-64)

e “Politicas Publicas Focalizadas en Latinoamérica: Revisién de los Programas de
Transferencias Monetarias Condicionadas”. Luz G. Castro y Mauro Mediavilla (pp.65-
82)

o “El desarrollo del hidrégeno: estrategias y politicas en Europa y Espafia”. Gonzalo
Escribano, Lara Lazaro e Ignacio Urbasos (pp.83-96)

e “Sistemas sectoriales de innovacion ante el desarrollo sostenible: el caso de la politica
econdmica en la industria agroalimentaria de El Salvador”. Elias Humberto Peraza
Castafieda y Guillermo Aleixandre Mendizabal (pp.97-110)

Los contenidos e informacidén se pueden consultar en linea en la web:
irep.uv.es
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4.- Noticias internacionales: Revista Finanzas y Politica

Econdmica

La Revista Finanzas y Politica Econémica, de la Facultad de Economia de la Universidad
Catolica de Colombia, constituye un espacio cientifico de discusién de aspectos relacionados
con Politica Econémica. Tiene una categoria de Q4 en Scopus. Mas informacioén:
https://revfinypolecon.ucatolica.edu.co/

Contenidos de ndmero reciente

vol.14, n®.2, julio-diciembre, 2022

Editorial

e Los fallos de la integraciéon econdmica internacional y de la gobernanza

supranacional (Joan Miguel Tejedor Estupinan)
Articulos de Investigacion

e Convergencia estocastica en el Indice de Complejidad Econémica: el caso de
América Latina y el Caribe, 1995-2019 (Leobaldo Enrique Molero Oliva)

e El capital intelectual en el rendimiento financiero del sector carrocero del
Ecuador (Maria del Carmen Gémez Romo)

e Efectos de la comunicaciéon del banco central sobre el desacuerdo en las
expectativas de la tasa de politica monetaria: evidencias para Colombia (Juan
Camilo Galvis Ciro, Juan Camilo Anzoategui Zapata)

e Analisis de la influencia de la pandemia de COVID-19 sobre la transmision de
volatilidad en la colaboracion de los mercados de valores extranjeros e indios
(Runumi Das, Arabinda Debnath)

e ;Porquélosresponsables politicos y los cientificos sociales deberian adoptar
la economia del comportamiento?: un analisis del periodo 2000-2020
(Ignacio Aliende, Lorenzo Escot Mangas)

e Revision del nexo entre apertura comercial, inversion interna y crecimiento
econdmico: implicaciones politicas contemporaneas para la region MENA
(Stephen Taiwo Onifade, Abdul Qahar Khatir, Ahmet Ay, Murat Canitez)

e C(Cultura de individualismo y prevencion de la incertidumbre de las industrias
de los paises del G20: un analisis de la estructura y el comportamiento del
capital (Oderson Panosso, Gleice Carvalho de Lima Moreno, Tarcisio Pedro
da Silva, Luciano Castro Carvalho)

e Ingresos de los hogares en 2021: influencia de la pandemia de Covid-19
(Iuliia Pinkovetskaia, Diego Arbelaez Campillo, Magda ]Julissa Rojas
Bahamon)

e Ladiversidad de género y el rendimiento en el sector financiero ecuatoriano
(Edisson Coba Molina, Jaime Diaz Cordova, Geovany Carrion Gavilanes,
Daniela Chango Casanova)

Hkkkk
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5.- Noticias de la Red de Investigadores y Docentes en Politica

Econémica (REDIPE)

La Red de Investigadores y Docentes de Politica Econémica (REDIPE) (redipe@uah.es)
sigue difundiendo documentos académicos. REDIPE anima a los lectores de Noticias de
Politica Econémica a enviar trabajos de los que tengan informacidn y consideren de interés
para la Politica Econémica para su difusidén a través de la Red.

Durante el ultimo periodo se ha difundo por REDIPE un trabajo de Rodrik sobre calidad de
empleo, asi como otro acerca del papel de los servicios en la economia de EE.UU. y, también,
un informe sobre la calidad de las elites politicas. Cabe destacar, asimismo, la publicitaciéon
con fines docentes del uso de graficos de forma alternativa. Son interesantes los articulos
acerca de inevitable crisis econdmica que se nos acerca, también una discusién sobre
politicas econémicas en las actuales condiciones realizada por Bernanke, asi como un
trabajo de Prof. Sinn, exdirector del Ifo Institute, acerca de la débil situaciéon econémica en
Alemania, que augura problemas econémicos serios en la UE.

dokkkk
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ARTICULOS

6.- La docencia de la Politica Econdmica en inglés: un manual muy

recomendable

(por Carlos Rodriguez Gonzdlez, Departamento de Politicas Piiblicas e Historia Economica, Universidad
del Pais Vasco)

Como bien plantea el profesor Antonio Sanchez en el nimero 36 de Noticias de Politica
Econdmica, no hay tradicién en el mundo anglosajon por la edicién de manuales de Politica
Econ6émica como tales. Las cuestiones propias de la politica econémica se suelen dilucidar
en apartados o capitulos de textos mas generalistas. Asi, por ejemplo, las politicas de oferta
0 estructurales se recogen en manuales de Economia Industrial y las politicas de
crecimiento y las coyunturales en los manuales de Macroeconomia. Pues bien, este es el caso
del texto de macroeconomia sobre el cual vamos a hacer una breve recension de aquellos
contenidos que se centran es las politicas coyunturales.

Se trata de la segunda edicion de Macroeconomics: Institutions, Instability, and the Financial
System, que se publicé en 2014 y cuyos autores son W. Carlin de la University College
London y D. Soskice de la London School of Economics. Aunque en esta ultima edicién
aciertan al incluir dos capitulos muy interesantes sobre el ciclo financiero, el ndcleo central
del libro es el modelo de las tres ecuaciones (“the 3 equation model”), en torno al cual giran
todas las demads cuestiones que tienen que ver con la dindmica del ciclo a corto/medio plazo
y el papel de la Politica Monetaria y Fiscal (PM, PF).

El modelo consta, como no podria ser de otra manera, de 3 ecuaciones; a saber: (i) la curva
IS, que recoge el funcionamiento de la demanda agregada y que siendo la parte de la sintesis
keynesiana del modelo, las alumnas(os) suelen dominar ya por sus cursos de
macroeconomia anteriores; (ii) la Curva de Phillips (CP) aumentada con expectativas de
inflacién que recogeria -debidamente reformulada en términos de la relacion entre output
e inflacion- la oferta agregada y que también suelen conocer de antemano los estudiantes;
y la tercera de las ecuaciones (iii) que es la Regla Monetaria del Banco Central (BC), la parte
mas afin al modelo de los nuevos keynesianos (Clarida, R., Galj, ]., & Gertler, M.1999)1 y que
es también la mas novedosa e interesante para el tema que nos ocupa.

Los autores consideran su modelo mas realista y acorde con la evidencia empirica que el
modelo IS-LM de la sintesis o que el de los nuevos keynesianos. Primero porque la obsoleta
LM de la sintesis se sustituye por la Regla Monetaria y la ubicua dentro de la hipotesis fuerte
de expectativas racionales, mientras que el “forward looking” de los nuevos keynesianos se
limita solo al caso del BC (y al mercado de divisas en una economia abierta).

La IS es la de siempre, valga la expresion, aunque con un retardo temporal que es
importante destacar porque hace que el modelo sea dinamico. La CP incluye expectativas
de inflacién adaptivas, que no obstante pueden estar mas o menos ancladas al objetivo de
inflacion del BC. El anclaje de las expectativas es una cuestién importante para la Politica
Monetaria y resulta facil de entender para las alumnas(os) porque la idea se formaliza
aumentando la CP de manera tal que no cuente solo la inflacién pasada en la generacion de
expectativas de inflacion, sino también el objetivo de inflacién del BC. La inclusion de la
Regla Monetaria, que como hemos dicho es la ecuacién mas novedosa, es una manera muy
pedagdgica y rigurosa de formalizar las estrategias de los BCs que, siendo mayoria, siguen
una estrategia de PM consistente en alcanzar un objetivo de inflaciéon bajo y estable a medio
plazo (estrategias llamadas “IT”, de Inflation Targeting por sus siglas en inglés). Dicha regla
(parecida a la famosa regla de Taylor) se plantea como el resultado de la optimizacién por
parte del BC de una funcién de pérdidas que recoge entre sus argumentos precisamente el
mandato tipico de esas estrategias.

1 Clarida, R, Gali, J., & Gertler, M. (1999). The science of monetary policy: a new Keynesian perspective. Journal of economic
literature, 37(4), 1661-1707.
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Es precisamente por cdmo se modeliza la PM del BC lo que permite aproximarse a ésta de
una manera mucho mas realista. En efecto, el instrumento y mecanismo de transmisiéon
fundamental del BC es el tipo de interés (“policy rate”). La oferta monetaria es por tanto una
variable residual en el modelo y que en cualquier caso se determinaria de manera
enddgenaZ. No obstante, y como ya hemos apuntado, se tiene en cuenta el efecto retardado
de los cambios en el tipo de interés operados por parte del BC sobre el output y, de hecho,
es ese retardo lo que convierte a este modelo en un modelo dindmico y no de estatica
comparada como el IS-LM. Ese dinamismo lo pueden visualizar facilmente las alumnas(os)
con las funciones de impulso-respuesta y con el simulador que se incluye en la pagina web
del manual3.

Como hemos dicho el objetivo de un BC con una estrategia IT se alcanza en el medio plazo y
la longitud de ese medio plazo depende de lo “halcén” o “paloma” que sea el BC. Adjetivos
que se hacen facilmente comprensibles para los estudiantes porque son los parametros que
definen su funcién de pérdidas. Ademas, el modelo sirve el cometido de aludir al marco
institucional del BC, marco en el que su independencia esta garantizada, al menos frente a
la politica fiscal (PF) del Gobierno que se toma como variable ex6gena por parte de la
autoridad monetaria.

Respecto de la PF, es la curva IS la que puede cumplir también -aunque como segunda linea
de defensa- un papel estabilizador; especialmente si la economia se enfrenta a un shock de
demanda negativo, profundo y duradero. Por lo demas, el funcionamiento de la PF es de
sobra conocido para las alumnas(os) con un conocimiento previo del modelo de la sintesis,
cosa que suele ser el caso en los planes de estudio.

Por ultimo, es facil explicar a los estudiantes una cuestion relevante: que como todo modelo
que se preste, al hacer suyos unos supuestos y simplificaciones, también tiene l6gicamente
sus limitaciones. Pero estos se hacen explicitos y patentes en el texto. Asi, el supuesto mas
restrictivo -o menos realista si se quiere- pero acerca del cual los estudiantes pueden
apreciar facilmente su alcance, es que el ciclo es el resultado de algin shock exdgeno e
inesperado que perturba el equilibrio a medio plazo (equilibrio entre la demanda agregada
y el output potencial) con efectos en la inflacidn, el empleo y el output. Son el BC manejando
los tipos de interés y/o el gobierno la PF los “mecanismos” que permiten reconducir la
economia de nuevo a ese equilibrio a medio plazo donde la inflacién se estabiliza para el
objetivo fijado por el BC.

Mas alla de lo restrictivo de este supuesto, los estudiantes si llegan a entender facilmente
que los shocks no anticipados, bien sean de demanda o de oferta, temporales o
permanentes, perturban el equilibrio a medio plazo, provocan una reaccion estabilizadora
del BC o de la PF y acaban por generar el “business cycle”.

dokkkk

2 La expansién cuantitativa se plantea como un instrumento adicional que contribuye al aplanamiento de la curva de
rendimientos en caso de que los tipos de interés nominales lleguen al limite cero si el shock hunde la economia en la trampa
de la deflacién.

3 El simulador es una herramienta que sirve muy bien a los estudiantes para afianzar el funcionamiento del modelo y
comprobar como el cambio en los parametros del modelo alteran la dindmica de las variables end6genas del modelo (output,
inflacién y tipos de interés). Ademas, pueden disefiar ellos mismos un simulador con el programa Excel, capturar en las
ecuaciones y los parametros distintos supuestos y entender a través de las funciones de impulso-respuesta las implicaciones
de esos cambios en la dindmica macroeconémica.
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7.- Politicas econ6micas coyunturales
El aumento de la inflacion: el altimo capitulo de la devaluacidn salarial

(por Carlos Ochando Claramunt, Departamento de Economia Aplicada -Politica Econémica-
Universidad de Valencia, Carlos.Ochando@uv.es)

La caida de la participacién salarial en la renta se viene produciendo desde hace décadas en
las economias desarrolladas. Nuestro pais no es una excepcién. Si cabe, es un ejemplo
paradigmatico y ejemplar de como un continuo proceso de devaluacién de los salarios
puede explicar esta caida. Una caida que, si no llega a ser por la creacién de empleo
asalariado de la economia espafiola en las fases alcistas del ciclo econémico, todavia seria
mayor.

Durante la ultima década, los sindicatos y las organizaciones empresariales han seguido
predicando (y practicando) la moderaciéon salarial (seguramente, con el objetivo de
consolidar el proceso de crecimiento econémico y de creaciéon de empleo). El instrumento
en este periodo han sido los Acuerdos para el Empleo y la Negociacion Colectiva (AENC).
Hasta el momento presente se han firmado cuatro grandes acuerdos trianuales. Si
repasamos las politicas de rentas pactada durante ese periodo comprobamos que las
organizaciones sindicales y empresariales han interiorizado la necesidad de mantener la
moderacidn salarial, tanto en periodos de crisis econémicas como en los de crecimiento
econdémico. En el Grafico adjunto se muestra la evolucién de la inflacién anual espafiola
entre 1996 a 2020. Ahora analizaremos la politica de rentas aplicada en nuestro pais en un
periodo mas corto: 2010-2021.

Tasa de inflacion anual

6,0
4,0
2,0
0,0
0 DO QDD DD LA DO QDA DD A0 A DO D
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Desde la crisis financiera del 2008 hasta el momento actual, podemos distinguir cuatro
periodos que han contribuido a reforzar la moderacién de los salarios y, por consiguiente,
la disminucién de la participacién salarial en la renta nacional:

1) 2010-2013: devaluacion salarial + politica de austeridad

2) 2014-2016: crecimiento del empleo + deflacién + moderacion salarial

3) 2017-2020: baja inflacién + moderacién salarial

4) 2021-actualidad: alta inflacion + pérdida de poder adquisitivo de los salarios

e Primer periodo (2010-2013)
Ante la crisis financiera del 2008 se aplic6 una receta de politica econdmica con dos ejes: la
devaluacion salarial (con el objetivo de recuperar la competitividad exterior de la economia
espafiola) y las politicas de austeridad (con el objetivo de reducir el déficit publico y
contener el incipiente proceso de aumento del endeudamiento publico). El primer objetivo
se alcanz6 con las sucesivas reformas laborales: la del PSOE del 2010 y, especialmente, la
del PP de 2012. Muy discutible es que ello sirviera para recuperar la competitividad precio
de la economia y relanzar la demanda externa. Lo que no admite casi discusién es que las
politicas de austeridad no sélo no alcanzaron el objetivo de la reduccién del déficit publico
sino que contribuyeron a una segunda recesién de la economia espafiola. Pero ese es otro
tema.
El razonamiento que sustentaba dicha politica econémica era que, a falta de un tipo de
cambio que nos permitiera ganancias de competitividad precio, la Unica solucién era un
ajuste interno de costes (salariales) para reactivar nuestro crecimiento econémico y de
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paso, reestructurar el propio modelo de crecimiento. Es decir, transformar un modelo
basado en el motor de la demanda interna hacia un modelo con mayor protagonismo de la
demanda externa. Desde luego, el primer paso de la estrategia de politica econdémica se
alcanz6 con la reforma laboral del PP. Abrumadora es la evidencia empirica disponible
sobre la caida de los CLU reales en Espafia durante ese periodo. No insistiremos en ello.
Mucho mas dudoso es que se cumpliera la segunda parte de la ecuacidn, es decir, que la
caida salarial sirviera para reactivar la demanda externa a través del canal del aumento de
la competitividad-precio de la economia. Pero este, de nuevo, es otro tema.
Los dos primeros AENC, firmados en periodo de crisis econdmica, institucionalizaron la
reduccion salarial. Las subidas salariales pactadas fueron del 1% (2010), entre el 1%-2%
(2011), 0,5% (2012), 0,6% (2013) y entre 0,6% y 1,5% segin crecimiento econémico
(2014). Esta politica de rentas supuso, a la postre, una pérdida del poder adquisitivo de los
salarios ya que la inflacién subié en casi todos los afios por encima del aumento de los
salarios pactados, exceptuando el afio 2014. Las tasas de inflacién anuales en Espafia
fueron: 2,9% (2010), 2,4% (2011), 2,9% (2012) y 0,3% (2013).

e Segundo periodo (2014-2016)
En este periodo de cierto crecimiento del empleo resultado de politicas fiscales y
monetarias expansivas, el III AENC siguié institucionalizando la moderacién salarial con
subidas de los salarios del 1%(2015), hasta el 1,5% (2016) y segun crecimiento econémico
(2017). Sin embargo, y a pesar de la clara apuesta por la moderacidn salarial en ese periodo
la inflacidn espafiola fue extremadamente baja: -1% (2014), 0,02% (2015) y 1,6% (2016),
lo que pudo redundar en un cierto aumento del poder adquisitivo de los salarios pactados
en la negociacion colectiva.

e Tercer periodo (2017-2020)
Durante este periodo, y por medio de IV AENC, se intent6 pactar una cierta recuperacion de
los salarios. El crecimiento acordado fue del 2% mas 1% variable (ligada a la evolucién de
la productividad, resultados, absentismo injustificado y otras variables, en base a
indicadores cuantificados, medibles y conocidos por ambas partes) durante los tres afios. El
repunte de la inflacién erosion6 parte de este aumento de los salarios: 1,1% (2017), 0,6%
(2018) v 0,8% (2019). 2020 fue el afio de la crisis del COVID-19 y de nuevo la inflacién cayd
a tasas negativas (-0,5%).
Obviamente, ademdas de la politica de rentas aplicada por medio de los AENC, han
interactuado otros factores en la moderacion salarial durante este periodo. Otros trabajos
han incidido en la importancia de la pérdida de la capacidad negociadora de los sindicatos.
Por ejemplo, Cardenas y Herrero (2018) construyeron un indice de capacidad negociadora
donde demostraron la relacién entre el mismo y la moderacién (caida) de los salarios
durante ese periodo. El Banco de Espafia ha centrado la explicacién de la moderacion
salarial en indicadores de holgura en el mercado de trabajo mas amplios que la tasa de paro,
como son la proporcion elevada de trabajadores a tiempo parcial involuntario y los
desempleados desanimados que ejercen una presion a la baja sobre los salarios (Cuadrado
y Tagliati, 2018).

e (uarto periodo (2021-actualidad)
Durante este periodo, los agentes sociales no se han puesto de acuerdo para firmar un nuevo
pacto de subida salarial en el marco del AENC. Es decir, a dia de hoy no hay acuerdo sobre
la subida salarial necesaria para proteger a los trabajadores del efecto de la inflacién en
nuestro pafs.
La devaluacién salarial que se inici6 en 2010 con las reformas laborales y con las politicas
de austeridad continda en la actualidad (Todoli, 2022). Esta vez, por el efecto empobrecedor
del aumento en los precios. La inflacién que acabé en el 3% en 2021 ha seguido subiendo
durante todo el 2022 alcanzando cifras cercanas al 10% (el ultimo dato, cuando se escribe
este articulo en noviembre de 2022, es del 7,3%).
Por tanto, la evidencia empirica de la caida del poder adquisitivo de los salarios es
abrumadora y contundente. En la ultima Memoria del Consejo Econémico y Social (2022 :
196), podemos leer “ el cambio de rumbo del IPC en 2021 y la cuantia alcanzada por la
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inflaci6bn media del afio determinan que, pese a registrarse una variacion positiva de los
salarios pactados como la que se ha descrito, en términos medios, los salarios pactados
reales perdiesen poder adquisitivo. Estos quedaron, asi, en un valor (-1,38 por 100) inferior
incluso al de otros ejercicios en los que también se produjo esa pérdida en el ultimo decenio,
bien dentro de un escenario de crisis (2012 y 2013) o ya durante la recuperacion posterior
(2017). De esta forma se truncé la tendencia de crecimiento de los salarios pactados reales
que habia predominado, con la excepcion de 2017, desde la recuperacion iniciada en 2014”.
En ningln caso podemos decir que los salarios son los responsables de la subida de la
inflaciéon. Mas bien, son las principales “victimas” del proceso inflacionista que, como es
sabido, tiene un componente mayoritario en los costes no salariales (materias primas, gas,
energia, petrdleo) y en la oferta de la economia (alimentos, estrangulamientos en las
cadenas de produccion...). Como reconoce el propio Banco de Espafia, un gran porcentaje
del aumento de los precios en nuestro pais se debe a la energia, el gas y la electricidad
(Hernandez de Cos, P, 2022). Mas aun, si existe algiin responsable del aumento de la
inflacion subyacente de la economia, éste parece ser el aumento de los margenes
empresariales que se estan produciendo en algunos sectores y empresas.

Esta consideracion parece desprenderse de un reciente informe de FEDEA, realizado por
Bosca, Domenech, Ferri, Pallard6 y Ulloa (2022: 10). En él se puede leer que “hasta el
segundo trimestre de 2022 el aumento de la tasa interanual de inflacién general (9,1% en
dicho trimestre), que se ha manifestado también en su componente subyacente (4,9%), es
fundamentalmente un problema de inflacién importada. Lo podemos deducir del hecho de
que el aumento del deflactor del PIB, es decir, de los bienes y servicios producidos
domésticamente, se situa en el 3,6%, cinco puntos y medio por debajo del IPC. la tasa de
crecimiento interanual nominal de la remuneracién por puesto de trabajo equivalente a
tiempo completo (ETC) fue del 1,8% en el mismo trimestre. Teniendo en cuenta que el
crecimiento de la productividad por puesto de trabajo ETC fue del 1,5%, la presion
inflacionista de los salarios ha sido hasta el momento del 0,3%, una tasa muy moderada y
muy lejos del crecimiento del IPC”.

La inflacién también esta erosionando las subidas del salario minimo interprofesional (SMI)
en el conjunto de los paises de 1a UE. La subida de los precios en la UE ha hecho perder poder
adquisitivo a los SMI, excepto, en aquellos paises que tienen una indexacién automatica
(Francia, Luxemburgo y Bélgica).

El riesgo del que alertan expertos y organismos internacionales es que el repunte de la
inflacion traiga como inevitables los temibles “efectos de segunda ronda”, dado lugar a una
espiral precios-salarios de dificil control. Sin embargo, en un reciente trabajo de CaixaBank
Reserch, realizado por los economistas Garcia-Arenas y Llorens (2022), se argumenta que
el canal de transmisién de las subidas salariales a los precios se ha debilitado. Los autores
sefialan que la correlacion entre la inflacién subyacente y los aumentos salariales pactados
en los convenios colectivos ha ido debilitindose paulatinamente a los largo de la ultima
década: entre 2000 y 2012 la correlacion entre ambas variables era de 0,85, mientras que a
partir de 2012 es 0,13. Las razones que da el mismo informe tienen que ver con factores
estructurales como la globalizacion, el cambio tecnolégico, el fin de la presencia de la
indexaciéon automatica de los convenios colectivos, la reforma laboral de 2012 o el gran
aumento de la tasa de desempleo después de la Gran Recesién. También, el descenso del
peso de trabajadores en sectores con mayor presencia sindical, la disminucién del poder de
negociacion de los trabajadores, la ralentizacién en la productividad laboral y los nuevos
avances tecnolégicos enmarcados en la Revolucion Industrial 4.0 (Canals, 2022).

Por otro lado, la politica monetaria restrictiva que ha comenzado a aplicar el BCE servira
para “consolidar” la devaluacion por la via monetaria. Es decir, la subida de los tipos de
interés busca disciplinar a los asalariados y, bajo el eufemismo de “evitar los efectos de
segunda renda” dar por buena la actual distribucidn de los costes de la inflacién 4.

4 Agradezco esta idea a Jorge Ux6 en una conversacion reciente sobre el contenido de este articulo de
opinion.
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En conclusidn, y a la vista del analisis de la politica de rentas aplicada en Espafia (“explicita
o implicita”) en la ultima década —aunque nos atreveriamos a decir que el proceso comienza
muchos afios atras-, parece que siempre existen argumentos en contra de la subida de los
salarios en la economia. Si la economia va mal no es momento de subir los salarios para
preservar el empleo y si la economia va bien tampoco es el momento para seguir
preservando el empleo y los beneficios de las empresas (variable que en un contexto de
financiarizaciéon de las economias tiene una conexién muy incierta sobre la inversion
productiva). En resumen, que nunca es un buen momento para subir los salarios de la
economia.

Los argumentos justificativos de esta politica de rentas son mas politicos que econémicos,
puesto que una subida salarial tendria efectos beneficiosos en una economia, como la
espafiola, que se comporta como “wage led” (impulsada por los ingresos o por la demanda
interna) (Alvarez, Ux4 y Febrero, 2019). O bien por la aplicacién de una estrategia de politica
econdmica (“austeridad expansiva”) o por la recesién econdémica (no profundizar la
destruccién de empleo) o por la inflacion (evitar los efectos de “segunda ronda”), los salarios
de la economia se estancan o pierden peso en la distribucién de la renta. No es extrafio que
la desigualdad aumente en nuestro pais, que cada vez existan mas trabajadores pobres o
que la pobreza infantil y juvenil sean ya fenémenos estructurales y cronificados en el
tiempo. Solo una politica de rentas “pre-distributiva” que establezca como objetivo
primordial la mejora de la distribucién de la renta y la reducciéon de los niveles de
desigualdad en el mercado de trabajo puede empezar a revertir esta situacion. Y esto pasa
por subir los salarios o, cuanto menos, vincular el aumento salarial al aumento de la
productividad a medio plazo y recuperar el poder adquisitivo -en varios afios- cuando
aumenta la inflacién.
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8.- Politicas econdmicas estructurales
Una vision tedrica de la politica (re)distributiva en Europa

(por Inés Carreres, Universitat de Valéncia)

Tras el final de la Segunda Guerra
Mundial, en los paises de la Europa
Occidental surgié un modelo social
europeo que garantizaba un empleo
estable, ingresos crecientes y movilidad
social ascendente, que sumerge a estos
paises en un periodo de crecimiento
econémico y disminucion de la
desigualdad y pobreza [1]. Se inici6 la
construccion del Estado del Bienestar en

gran parte de los paises, con una
ampliacion de las pensiones y las
prestaciones sociales, asi como Ila

provision de servicios publicos en
materia de salud, educacién o vivienda.
Sin embargo, la desigualdad comienza a
crecer a mediados de los afios 70 y esta
tendencia se ha mantenido hasta la
actualidad, en un contexto en el que se ha
visto acentuada a raiz de la pandemia, y el
desorden internacional genera tensiones
e inestabilidades que amenazan Ia
seguridad econdémica de los grupos mas
vulnerables [2].

En este contexto, a pesar de que el estado
de Dbienestar es por definiciéon
redistributivo, esto no implica una
automatica mayor igualdad, y dependera
en definitiva de la configuracién del
sistema de impuestos y prestaciones, asi
como de las caracteristicas del modelo de
seguridad social implementado y la
eficiencia en su gestion. Esping-Andersen
[3] diferenci6 tres regimenes del
bienestar (liberal, conservador-
corporativista y socialdemécrata) en
torno a dos criterios principales: el grado
de desmercantilizacion, en funcién de la
provision de servicios como una cuestion
de derecho y la capacidad de los
ciudadanos para mantener los medios de
subsistencia sin depender del mercado; y
el grado de estratificacion, el resultado de
la redistribucion y el grado de
universalidad impuesto por el estado de
bienestar, reflejados en los niveles de
desigualdad.

Mas tarde, diversos autores incorporaron
otras clasificaciones como el modelo del
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sur de Europa o los paises
postcomunistas. Ferrera [4] introdujo en
el analisis comparativo de los estados de
bienestar el modelo que englobaba a los
paises del sur de Europa, conocido como
el mediterraneo. Sapir [5] clasifico
finalmente los modelos sociales
(aplicados a la EU-15) en funcién de la
tasa de desempleo (eficiencia del
mercado de trabajo) y el indice de
pobreza (equidad del sistema de
proteccién  social). Siguiendo esta
tipologia, la clasificacion mas comun de
las economias europeas en la actualidad
sigue por tanto el siguiente esquema,
organizado por divisiones geograficas:

a. El modelo noérdico
(socialdemocrata)

b. El modelo anglosajon (liberal)

c. El modelo continental

(conservador-corporativista)

d. El modelo mediterraneo

e. Elmodelo postcomunista
La clasificaciéon de los regimenes de
bienestar, en la que sienta sus bases la
clasificacién de las economias europeas
por cluisteres, ha sido sin embargo objeto
de critica por diversos autores,
especialmente frente a la posible
simplificacién [6]. Sin embargo, para la
conveniencia de este articulo y para
facilitar la sistematizacion de las politicas
econdmicas ejecutadas en los paises
europeos, se va a utilizar la clasificacion
de estos en regimenes segin divisiones
geograficas.

e Elmodelo nérdico
Como bien es sabido, los regimenes
socialdemdcratas del estado de bienestar
se caracterizan por el énfasis en la
inclusion universal y la definiciéon
exhaustiva de los derechos sociales. Estas
economias presentan una serie de
caracteristicas comunes en términos de la
gestién econdmica por parte del Estado,
dado su compromiso con la igualacién de
las condiciones de vida de todos los
ciudadanos y la persecucion de la
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marginalizacién del papel del mercado
privado de bienestar.
Por otro lado, se pone especial énfasis en

la “desfamiliarizacion” de las
responsabilidades del bienestar,
especialmente en términos de los

cuidados. En este sentido, se promueve la
oferta de empleo femenino y el estado de
bienestar posee un caracter intensivo en
la provision de servicios.

El gasto en materia social se caracteriza
por tener un gran peso en el total del PIB.
Los paises ndrdicos presentan un elevado
volumen del gasto tanto en materia de
prestaciones de garantia de minimos
como en prestaciones de sustituciéon de
rentas. Ademas, existe una sincronizacion
entre las politicas sociales y laborales: por
un lado, los mercados de trabajo estan
estrictamente regulados (en términos de
contratacién, despidos y fijacion de
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igualador es mas bien reducido. Ademas,
el hecho de que se trate de un régimen
intensivo en la provision de servicios (es
decir, los beneficios se proporcionan en
especie) dificulta la identificacion de los
resultados distributivos en los datos de
renta. Sin embargo, el incremento
marginal en términos de bienestar sera
mayor para los hogares de rentas mas
bajas. Pese a todo ello, todos los
beneficios y  prestaciones  estan
normalmente sometidos a impuestos. En
un sistema tributario caracterizado por su
alta progresividad, los hogares de rentas
mas altas son los que estan sometidos a
un gravamen mayor, por lo que se da una
redistribucion vertical. Por otro lado, el
énfasis de la politica social y laboral en la
maximizacién del empleo conlleva que la
redistribuciéon con mayor peso se dé viala
igualacién de las rentas primarias (o

salarios) y, por rentas en el
otro lado la Gréfico 1. Desigualdad de renta en los paises de Europa, 2021 mercado)
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politica  social A. Coeficiente de Gini . El modelo
tiene un papel anglosajon
importanteenla El régimen
maximizacién 2 liberal,
del empleo [7]. = caracterizado
Con lo anterior, = por la
los salarios minimizacion de
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dificil de predecir [7]. Por un lado, como
la mayoria de los Dbeneficios vy
prestaciones son universales, su efecto
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imprescindibles para el bienestar, sino
que se limitarfa a “alimentar” al sector
privado del bienestar, subvencionandolo
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en la mayoria de las ocasiones mediante
las deducciones fiscales.
Con ello, los paises anglosajones (Reino
Unido e Irlanda en Europa, pero también
USA, Nueva Zelanda o Australia)
presentan unos niveles mas bajos en
gasto social como porcentaje del PIB que
los que pueden observarse, por ejemplo,
en las economias nordicas. Ademas, las
prestaciones publicas estan focalizadas
hacia aquellos hogares mas necesitados.
Estos han sido tradicionalmente
identificados mediante la comprobacién
de recursos, aunque en los dltimos afios
este mecanismo se ha ido orientando
hacia la imposicion de un impuesto
negativo sobre la renta sujeto a la
condicionalidad del trabajo. Por tanto, el
papel del gobierno estd sujeto a la
incapacidad demostrable para el sustento
[7].
Por otro lado, este sistema se caracteriza
por la desregulacién del mercado de
trabajo. Se asume que un mercado libre
favorece el crecimiento del empleo. Esto,
en contraposicion, genera altos niveles de
inseguridad social y desigualdad salarial,
por lo que constituye una fuente de
desigualdad en términos de renta
primaria.
Teniendo estos aspectos en cuenta, el
impacto distributivo neto es mas bien
ambiguo. La orientacién pro-mercado y la
dependencia en los mecanismos de
bienestar privados tienen un claro efecto
adverso en la desigualdad econdmica,
pero teniendo en cuenta que las
prestaciones publicas estan dirigidas
solamente a las personas en los deciles
mas bajos, puede darse que esta
focalizacion promueva la igualdad [7]. No
obstante, se tratan de paises con altos
niveles de desigualdad y pobreza
relativos en el panorama europeo.

e Elmodelo continental
Los estados de bienestar continentales,
que engloban a los paises del centro de
Europa, tienen sus origenes en el régimen
conservador. Este sienta sus bases en el
seguro social con distinciones
ocupacionales, por lo que el derecho al
seguro depende del empleo a lo largo de
la vida. Sin embargo, también suelen
presentar un sistema de subsidios que no
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esta condicionado al empleo. Por tanto, es
un modelo basado principalmente en las
transferencias y no tanto en la prestacion
de servicios. El bienestar privado
presenta un rol marginal que se acerca al
modelo nérdico ya que, por un lado, las
prestaciones sociales son generosas y de
amplia coberturay, por otro, los servicios
privados tienen precios elevado (debido a
los costes del trabajo) [7].

El rigido mercado laboral esta
intensamente influenciado por la fuerte
regulacion del mercado y los costes
laborales altos. En primer lugar, esto
genera estabilidad laboral, pero al mismo
tiempo dificulta el acceso al primer
empleo. Es habitual encontrar, por tanto,
altas tasas de desempleo juvenil. Segundo,
existe una falta de apoyo a las madres
trabajadoras que deriva en un bajo
empleo femenino, especialmente en el
empleo no cualificado. Por ultimo, la
jubilaciéon anticipada se ha utilizado para
liberar el mercado de trabajadores mas
mayores.

El efecto redistributivo de la politica
difiere de los dos anteriores, ya que la
importancia de los seguros sociales
implica una intensificacion de Ia
redistribucion horizontal. Los menores
niveles de empleo femenino --sobre todo
en los hogares en los deciles mas bajos——
implica una mayor vulnerabilidad de los
hogares dependientes de la renta del

trabajo, especialmente en familias
monoparentales.
e FElI modelo mediterrdneo y
postcomunista

En principio, el modelo mediterraneo se
presentdé como una versién precoz del
modelo corporativista, aunque todavia en
la actualidad pueden encontrarse
divergencias. El modelo de los paises del
sur de Europa se caracteriza por un
menor gasto social (principalmente
dirigido a las pensiones) y un acceso mas
restringido y condicionado a las
prestaciones sociales. En Italia, Grecia y
Espafia, mas del 20% de la poblacién con
la renta equivalente mas alta son
pensionistas de acuerdo con la Comision
Europea [8]. Aunque el gasto en
prestaciones de sustitucién de rentas se
acerca a los niveles continentales (por
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encima de la media europea), en términos
de garantia de minimos se sitdan
claramente por debajo [9]. Las
transferencias sociales suelen ser de
naturaleza contributiva, por lo que estan
vinculadas al empleo y el salario. El grado
de desmercantilizaciéon también es bajo y
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muestra que existe una relacién inversa
en entre el coeficiente de Gini y el nivel de
gasto en proteccion social.

Entre los paises representados destaca el
caso de Francia, que presenta un mayor
nivel de gasto que el resto de los estados
continentales. En los ultimos anos, las

el gasto social Gréfico 2. El gasto en proteccion social y los niveles de desigualdad, 2018 prestaciones
genera una . por desempleo y
mayor contra la

segmentacion de
los derechos vy
propicia la
reproducciéon del
status [10].
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régimen

fuertemente familiarista --la

responsabilidad del bienestar primario
recae sobre la familia-- en el que las
politicas de  conciliacibn  quedan
rezagadas. Por tanto, las propias familias
asumen la provision de servicios que en
otros sistemas quedan asignadas al sector
publico, como pueden ser los cuidados
[7].

Por otra parte, no existe consenso en la
literatura teérica acerca de la existencia
una tipologia de bienestar que englobe a
los paises postcomunistas,
principalmente debido a la
heterogeneidad dentro del propio grupo o
a su posible transicion hacia el “modelo
europeo”. Sin embargo, los niveles de
proteccidn social en los paises del este de
Europa no han llegado a converger con los
que se observan en los paises de la UE-15.
Este grupo de paises presentan los niveles
mas bajos de proteccidn social, pero,
especialmente los paises balticos,
también cuentan con los niveles mas altos
de mercantilizacion de los bienes y
servicios para el bienestar [11]. Como se
observa en el grafico 2, los paises del este
de Europa son los que presentan mayores
niveles de desigualdad, pero también
menores niveles de gasto. Ademas, se
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exclusion social
han reducido la
desigualdad por
encima de Ila

Espafia  Reino Unido

& < O Italia
ot T2 pemania mediana
Patses OFrancia europea'
Suecia © ;b O Aunque en
Bélgica menor medida,
también las

ayudas a la
vivienda y a las
familias tienen
notable
efecto
redistributivo, tanto por su focalizacion
como por su volumen [12]. Reino Unido
también presenta  una  relacién
desigualdad-gasto similar a los estados
continentales o mediterraneos. No
obstante, el efecto igualador de los
impuestos y transferencias permanece
por debajo de otros paises como Francia,
Alemania o los noérdicos. Finalmente, en
Bélgica la desigualdad de renta es
relativamente baja, principalmente dada
la efectividad del sistema de impuestos y
transferencias, con la capacidad
redistributiva mas alta entre los paises
continentales [13]. A pesar de que los
derechos sociales siguen el principio
contributivo  propio del  modelo
continental, el gasto en salud, educaciéon y
vivienda social contribuye a los bajos y
estables indices de desigualdad belgas.
Conclusiones
Con todo ello, resulta dificil sistematizar
la respuesta publica y la gestién de la
cuestion distributiva, que continda
ganando peso en el panorama actual.
Estos modelos de bienestar estan
sometidos a un constante cambio y
muchos de los supuestos basicos sobre los
que se construyeron ya no son
sostenibles. El disefio e impacto de la
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politica redistributiva difiere
considerablemente entre los paises
europeos, estando las diferencias

normalmente basadas en la gestién de las
pensiones y la naturaleza de las
prestaciones. Finalmente, la capacidad de
la politica redistributiva dependera de los
diferentes roles y objetivos de los
sistemas de impuestos y transferencias,
asi como de la identificacion de los
ganadores y perdedores [8]. En cualquier
caso, la desigualdad econdémica continda
creciendo en Europa. La apariciéon de
nuevas tendencias y tensiones politicas y
econdmicas y de nuevos riesgos sociales,
entre los que se incluye el evidente
problema de la desigualdad, son los
nuevos retos del futuro que generan la
necesidad de buscar una politica
econémica alternativa que se adapte
realmente a las complejidades del mundo
actual.
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9.- Politica econdmica internacional
Proyectos estructurales de la politica econ6mica en México

(por Ekaterina Shkolyar, Investigadora cientifica, Instituto de Latinoamérica de la Academia de
Ciencias de Rusia)

El pilar principal de la politica econémica de México son los proyectos en electricidad,
transporte, comunicaciones, infraestructura social, turismo e hidrocarburos. El Gobierno de
México intenta vincular estos proyectos de infraestructura con inversionistas nacionales y
extranjeros con el objetivo de incrementar las fuentes de financiamiento a largo plazo. Para
que los proyectos sean promovidos tanto por la institucién como por diversas entidades y
organismos de los sectores publico y privado fue creada la plataforma especializada web en
la que estan listados 235 proyectos nuevos y 310 en curso de inversion. A pesar de los
modestos resultados macroeconémicos de los primeros cuatro afios (de los seis
constitucionales) de la presidencia de Andrés Manuel Lépez Obrador (AMLO), su politica
econémica ha llevado a la realizacién de unos proyectos claves en la infraestructura
energética y de transporte México.

El nuevo aeropuerto capitalino

La mas significativa obra construida por el gobierno de AMLO fue el nuevo aeropuerto
capitalino. El aeropuerto de la Ciudad de México que lleva el nombre de Benito Juarez ya no
podia hacer frente al alto trafico de pasajeros. En 2019 a través de este aeropuerto se
alcanz6 un nuevo récord: mas de 50 millones de personas.

La decision de construir el Nuevo Aeropuerto Internacional de la Ciudad de México fue
aprobada en 2014 durante el gobierno del presidente E. Pefia Nieto. Se suponia que seria el
segundo mas grande del mundo (después del nuevo Aeropuerto de Beijing) con un flujo de
pasajeros de 120 millones de personas al afio. La ubicacién para el nuevo aeropuerto estaba
en la zona de antiguo lago de Texcoco, cerca del aeropuerto existente en la Ciudad de
México. La construccion de este aeropuerto se estim6 en 13 mil millones de délares.
Durante su campafia electoral AMLO a menudo criticé este proyecto, sefialando su alto
costo, corrupciéon durante la distribucién de contratos y perspectivas de explotacion
irrazonables. A pesar de que hasta finales de 2018 ya se habia completado el 31% de la obra,
AMLO logroé cancelar su construccién y propuso una opcién alternativa: la construccién de
un nuevo aeropuerto en el sitio de una base militar en Santa Lucia, que se encuentra a s6lo
45 km del aeropuerto en la ciudad de México. La nueva terminal se encuentra en un predio
de 3 mil hectareas en la antigua base aérea de Santa Lucia superficie (a titulo comparativo,
el aeropuerto histérico de México, el Benito Juarez, se asienta en apenas 600 hectareas).

La construccién estuvo a cargo de la Secretaria de la Defensa y en ella solo participaron
ingenieros y arquitectos mexicanos, en su mayoria militares. Esto ha permitido construirlo
por un valor 3 veces menor que el previsto para el proyecto anterior. Este aeropuerto lleva
el nombre de Felipe Angeles, en honor a un soldado en la Revolucién Mexicana a principios
del siglo XX. El nuevo aeropuerto fue inaugurado por el presidente AMLO en marzo de 2022
y forma parte de una red de aeropuertos en el d&rea metropolitana, que incluye también al
de la ciudad de México y al de Toluca.

Nueva refineria

Otro de los principales proyectos de AMLO es la puesta en marcha de la refineria Dos Bocas
en el estado de Tabasco, que fue inaugurado por él en julio del mismo afio. México tenia seis
refinerias de petréleo de propiedad de la compainia estatal Pemex con una capacidad
nominal total de procesamiento de petrdleo de 1.155 mil barriles por dia. En el periodo
anterior con la crisis financiera, Pemex suspendi6 todos los programas de modernizacion
de estas refinerias y redujo significativamente el costo de mantenimiento de sus equipos.
Esto provocoé el aumento en el nimero de accidentes en las refinerias, una disminucién en
sus tasas de utilizacién de la capacidad y una caida en la produccidn al nivel mas bajo de los
ultimos 25 afios. Por este motivo, México, a pesar de que sigue siendo productor y
exportador de petréleo se ha convertido en un gran importador de gasolina y diesel. En
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2018, sus importaciones de productos petroliferos superaban a sus exportaciones en 24 mil
millones de ddlares.
Al llegar a la presidencia AMLO inicié la politica del abastecimiento de combustible del pais
con los recursos propios. Su gobierno ha comenzado a renovar las refinerias existentes y ha
construido en Tabasco una nueva instalaciéon que puede producir unos 340 mil barriles
diarios de petroéleo, que procesara el petréleo producido en la zona.
Ademas, AMLO incentivaba a la compafiia mexicana Pemex la compra de la refineria
norteamericana Deer Park que, a pesar de que se encuentra en el territorio de USA, ha
convertido en un componente del complejo petrolifero de México. La ejecucién de estos
proyectos tiene como objetivo final la politica econémica de AMLO de terminar con la
exportacion del crudo y destinar todo lo explotado para la produccién interna.
Nueva ruta ferroviaria
La tercera obra importante del gobierno de Lopez Obrador es el ferrocarril turistico el Tren
Maya, ubicada en los estados del Golfo de México. Esta obra pretende ser un detonador
econdmico y cultural para la region sureste del pais a través del comercio, el turismo y el
desarrollo sustentable.
El Tren Maya es un proyecto que pretende fortalecer el ordenamiento territorial de la region
y potenciara la industria turistica de la misma. Se prevé que generara una derrama
econdmica e incrementard la conectividad en la peninsula de Yucatan, permitiendo mover
carga y pasajeros. En su totalidad, el ferrocarril recorrera aproximadamente 1,5 mil
kilémetros divididos en 8 tramos pasando por los estados de Chiapas, Tabasco, Campeche,
Yucatan y Quintana Roo.
El proyecto Tren Maya conectara las principales ciudades y zonas turisticas del sureste de
México, cuyo propoésito es promover el desarrollo socioeconémico de la regién y las
comunidades locales, fortalecer la industria turistica en México, promover la inclusiéon
social y generar empleos. El proyecto incluye una serie de componentes principales:
construccion de vias férreas, adquisicion de material rodante, instalacién de sistemas de
sefializacion, telecomunicaciones y seguridad, construccion de estaciones, operaciones para
la prestacion de servicios de pasajeros y carga.
Conclusion
Estos proyectos abordan una serie de objetivos estratégicos para el desarrollo econémico
de México, como se trata de fortalecer la infraestructura social y productiva, promover un
nuevo modelo de crecimiento econdmico para el desarrollo en beneficio de la poblacién, asi
como posibilitar el desarrollo de nuevas actividades para la poblacién que viven en
condiciones de extrema pobreza, fortaleciendo y difundiendo la diversidad lingiiistica y
cultural, la memoria y el patrimonio cultural de los pueblos indigenas mexicanos y
garantizar su participacién y derechos culturales. Sin embargo, a pesar de los avances de la
ejecucién de estos proyectos, estos han sido criticados por grupos ambientalistas, por el
impacto que significa la obra de las mencionadas infraestructuras.
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10.- Pro et contra: La subida de los tipos de interés
(seccion coordinada por Carlos Ochando Claramunt. Departamento de Economia Aplicada, Universitat

de Valencia)

Pro...

(Es adecuada la subida de tipos de
interés del BCE en el contexto actual?
(por José E. Boscd y Javier Ferri, Universidad de
Valencia y Fedea)

Tasas de inflacion interanuales a partir del
IPC de la Eurozona del 10%, acompaiadas
de una inflacion subyacente del 5%, como
muestra el ultimo dato conocido del mes de
noviembre, no tienen parangoén en la “joven”
historia del Banco Central Europeo. De
hecho, hay que retrotraerse a finales de los
afios 70 y a la década de los 80, para
encontrar episodios de tasas de inflacion de
dos digitos en Europa. La actual crisis de
precios en la Eurozona presenta también
algunas similitudes interesantes con las
crisis energéticas de aquellos afios. No hay
duda que las causas de esta elevada inflacion
descansan principalmente en la sucesion de
un shock en las cadenas internacionales de
suministro tras la pandemia del Covid-19,
seguido por los incrementos de precios de la
energia y algunas materias primas
provocados por la guerra en Ucrania.

La elevada inflacion en la Eurozona y en
paises como, por ejemplo, Espaia se debe
inicialmente a los cuellos de botella en el
comercio internacional, a los incrementos
del precio del petroleo, del gas y de algunos
alimentos y materias primas. Ya en segunda
instancia estos incrementos de precios se han
trasladado a través de las cadenas de
produccion a la mayoria de los componentes
de la cesta de la compra de los hogares. En
definitiva, una parte muy importante de la
subida de precios es inflacion importada que
tiene su origen en shocks negativos de
oferta. Aunque cuantitativamente de menor
importancia, tampoco es despreciable la
contribucién a la inflacion de la Eurozona
del crecimiento de la demanda nominal, ya
que ésta aument6 un 12,5% entre el segundo
trimestre de 2019 y el segundo de 2022. Ese
crecimiento de la demanda nominal de
alrededor de 4 puntos al afio tampoco parece

1 A diferencia de la Eurozona, el peso de la inflacién de
demanda es mucho mayor en el Reino Unido o, todavia
superior en los EE.UU.
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muy consistente con una inflacion en el
objetivo del 2 por cien!.

En este entorno de inflacion generalizada en
la Eurozona la mayoria de paises se
encuentran en una situacion en la que, tras
recuperar los niveles de PIB previos a la
pandemia (algo que Espafia
desgraciadamente aiin no ha conseguido) se
encuentran en situaciones ciclicas no muy
alejadas de la neutralidad. Las tasas de
desempleo de paises como Alemania u
Holanda estan por debajo del 4% y las de
muchos paises dificilmente sobrepasan el 5-
6%, aunque Italia y Francia estan entorno del
7,5-8% vy, como es habitual, Gnicamente
Grecia y Espafa alcanzan récords con
niveles ligeramente por encima del 12%.

En el entorno actual, descrito en los parrafos
anteriores, parece sensato que la sociedad,
en general, y los economistas, en particular,
se planteen cudl debe ser la prioridad del
Banco Central Europeo (BCE) o del resto de
bancos centrales. ;Debe el BCE decantarse
por tratar de contener los precios? En ese
caso, /debe ser muy agresivo o debe adoptar
una estrategia mas gradual? O, por el
contrario, /debe el BCE mirar unicamente al
crecimiento y el pleno empleo y optar por
una politica monetaria pasiva que no dafie la
actividad econdmica? Obviamente, detras de
estas preguntas estd el hecho de que existe
en este momento una situacion de trade-off’
o dilema evidente: si el BCE opta por hacer
una politica monetaria restrictiva, como
parece ser su estrategia actual, para reducir
la inflacion esto acabara teniendo
consecuencias negativas en la demanda, la
actividad y el empleo. De hecho, una
estrategia muy agresiva podria llevar,
incluso, a la Eurozona a una recesion.

Antes de responder a las preguntas
anteriores es conveniente hacer algunas
puntualizaciones respecto al papel de los
bancos centrales, al disefio institucional de
los mismos y a la forma en la que
entendemos que deben realizar sus
funciones.
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El dinero fiduciario, tal y como explicamos
en  cualquier curso  basico de
macroeconomia, tiene tres funciones
primordiales. Es, en primer lugar, el medio
de pago generalmente aceptado en las
sociedades actuales. Ademas, es la unidad de
cuenta o criterio que utilizamos para
establecer precios y registrar deudas. Por
ultimo, el dinero también es un depdsito de
valor, ya que se usa para transferir poder de
compra entre periodos. Los bancos centrales
son los encargados de controlar la cantidad
de dinero en las economias precisamente
para salvaguardar que las tres funciones del
dinero se cumplen de forma adecuada. Es
obvio que una inflaciéon elevada, o muy
elevada, entorpece o diluye el cumplimiento
de las tres funciones anteriores con un coste
indiscutible para la sociedad en su conjunto.
Evidentemente no tenemos una definicion
precisa y exacta de lo que es una inflacion
elevada, o muy elevada, pero es bastante
intuitivo pensar que sera cualquier inflacion
por encima del objetivo declarado por parte
de los bancos centrales, en general en el
entorno del 2% en la mayoria de economias
avanzadas. En este sentido, una inflacion del
10%, como la actual en la Eurozona, es
obviamente una inflacién elevada, o muy
elevada, que deberia ser muy tenida en
cuenta en su actuacion por parte del BCE.

Precisamente para que los bancos centrales
sean muy conscientes de que su cometido
principal es salvaguardar la estabilidad de
precios y el valor de la moneda, el disefio
institucional de los mismos es muy similar
en la mayoria de paises avanzados. La
evidencia  empirica ha  demostrado
contundentemente que los bancos centrales
mas independientes del poder politico, en
definitiva, de los gobiernos, han conseguido
mejores resultados en cuanto a la estabilidad
de precios y el cumplimiento de los
objetivos de inflacion de sus sociedades. A
veces, desde planteamientos populistas, se
critica esa independencia como algo
antidemocratico al no ser elegidos los
banqueros centrales en procesos electorales.
Nada mas alejado de la realidad que este
planteamiento: en todas las sociedades
democréticas hay instituciones y organismos
que, una vez elegidos sus mandos por los
representantes politicos, éstos se deben
someter a las normas o estatutos aprobados
democraticamente y que, obviamente, no
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pueden incumplir. El disefio de la
gobernanza de los bancos centrales actuales
es un buen ejemplo de este tipo de
instituciones con un funcionamiento
regulado plenamente democratico. Para
entender por qué la independencia de los
bancos centrales es una caracteristica central
para asegurar un buen desempefio en el
control de los precios baste recordar que, en
un mundo donde las expectativas de lo que
ocurra en el futuro condicionan las
decisiones de los agentes en el presente, el
banquero central debe resultar creible en sus
anuncios. Por tanto, es muy importante que
los banqueros centrales inviertan en
reputacion para que los agentes econdmicos
no duden de su determinacion para defender
la estabilidad de precios.

Volvamos ahora a la cuestion central sobre
si la politica monetaria actual del BCE es
adecuada, es decir, si las subidas de tipos
realizadas y las anunciadas para los
proximos meses son acertadas. Vaya por
delante que, desde nuestro punto de vista, la
respuesta es que si, por lo que compartimos
las declaraciones de Christine Lagarde,
destacando que los riesgos de recesion no
van a alterar su determinacion en tanto en
cuanto la dinamica de la inflacion no se
reconduzca. Para explicar las razones
empecemos recordando que desde julio de
2021 el BCE adopto6 una nueva estrategia de
politica monetaria, consistente en fijar como
objetivo una tasa de inflacion simétrica del
2% en el medio plazo. En otras palabras, el
BCE no pretende devolver de forma
inmediata la inflacion actual a su objetivo,
sino que busca estabilizar la misma en el
medio plazo. Si miramos el consenso entre
los analistas y servicios de prediccion en
Espaia, la practica totalidad anticipan un
escenario central en el que la inflacion de la
Eurozona se reduciria a valores entorno al 5-
6% en 2023, para alcanzar niveles
ligeramente por encima del 2% en 2024.
Estas proyecciones estan sujetas a un
escenario en el que los analistas estan
incorporando a sus modelos subidas
escalonadas del tipo de interés de referencia
que llegarian a niveles cercanos al 3%, que
es lo que los mercados y analistas anticipan
que va a ocurrir con la informacion
disponible hasta la fecha. Obviamente este
escenario central incorpora el
endurecimiento de las  condiciones
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monetarias, pero estd sujeto en este
momento a grandes incertidumbres que
podrian suponer, caso de materializarse
negativamente, que la vuelta a tasas de
inflaciéon en el entorno del 2% se dilatara
mucho mas alla de 2024. Son precisamente
esas incertidumbres las que aconsejan que el
BCE acttie de la forma prudente y gradual
que lo esta haciendo.

La primera incertidumbre tiene que ver con
consideraciones geopoliticas. La duracion
de la guerra de Ucrania podria suponer una
persistencia mayor de la esperada en los
precios de la energia y de algunas materias
primas, lo que pondria en una tesitura muy
dificil al BCE en los proximos trimestres si
no hubiera decido actuar ya. Por eso es
razonable que, dados los desfases en la
transmision de la politica monetaria, el BCE
siga una estrategia de subida gradual y
escalonada de los tipos de interés. Es verdad
que ante shocks de oferta de este tipo (los
llamados cost-push shocks) una reaccion

muy rapida y cuantitativamente muy
importante podria dafiar la actividad
“excesivamente”, pero no actuar seria

mucho peor, pues se correria el riesgo de que
se cronifique una elevada y persistente
inflacion en las economias de la Eurozona,
trasladando hacia el futuro un mayor coste
de su reduccion.

La segunda incertidumbre se deriva de la
posibilidad de que se materialicen en Europa
los denominados efectos de segunda ronda,
es decir, espirales de crecimiento de salarios
y margenes empresariales intentando
recuperar el poder adquisitivo perdido por la
inflaciéon importada. Hasta ahora no parece
haber indicios ni en la Eurozona, ni
particularmente en Espafia, de que se estén
produciendo estas espirales de precios, lo
que constituye una diferencia muy notable
con lo que ocurri6 en las crisis del petroleo
de los &80. En cualquier caso, la
determinacion del BCE de reconducir la
inflacion en el medio plazo a niveles
compatibles con su objetivo parece estar
contribuyendo a que esto sea asi.

El tercer factor de incertidumbre en la
situacion actual lo constituye el riesgo de
que las expectativas de inflacion a medio
plazo se desanclen. Tanto las encuestas
existentes a nivel europeo a analistas y
especialistas en prediccion, como las
realizadas a consumidores, no muestran
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actualmente que este riesgo se esté
materializando (los profesionales continuan
con expectativas de inflacion a medio plazo
ligeramente por encima del 2%, mientras
que los consumidores esperan alrededor del
3%). Sin embargo, un banco central sensato
debe monitorizar la evolucion de estas
expectativas y debe ser agresivo intentando
convencer a los agentes de que va a cumplir
sus objetivos a medio plazo. Lo contrario, la
no actuacidon en estos momentos, seria
totalmente contraproducente y, en el caso de
que las expectativas se desanclaran, llevaria
muy probablemente a una situacion de
mucha mayor persistencia en el episodio
inflacionario que estamos viviendo. En
palabras del profesor M. Hidalgo en un
articulo de opinion reciente en Vozpdpuli:
“El objetivo de los Bancos Centrales no es
tanto doblegar la inflacion actual como
evitar que esta se transforme en permanente.
Es evitar que esas expectativas se metan
hasta el tuétano de la economia en niveles
elevados lo que se pretende lograr. Es,
simplemente, como dijo un alumno mio en
una clase de la semana pasada, elegir el mal
menor: o susto ahora o muerte mas
adelante.”

En definitiva, la tarea del BCE no es luchar
contra el ultimo dato conocido de inflacion,
maxime en una situacion como la actual
caracterizada por la presencia de shocks de
oferta. Su obligacion es estabilizar los
precios a medio plazo en tasas de
crecimiento alrededor del 2%, asegurandose
de que las expectativas de inflacion
permanecen ancladas en su objetivo y, en su
caso, reaccionando contundentemente si
empezaran a desatarse espirales de precios,
margenes y salarios.

El gradualismo actual en las subidas de
tipos, acompafiado de anuncios precisos de
como va a ser la orientacion de la politica
monetaria en los proximos meses, parece
una opcion ciertamente razonable. Implican
una ejecucion prudente de la politica
monetaria, reconociendo los desfases que
existen en la transmision de los movimientos
de los tipos a la actividad real y dejando
margen para poder reaccionar ante
acontecimientos inesperados. No debemos
olvidar que en un mundo tan integrado como
el actual, en el que economias como la
estadounidense han subido mucho mas
agresivamente sus tipos de interés, esto
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también ha tenido su reflejo en el valor del
euro. Dejar los tipos de interés inalterados en
la Eurozona, permitiendo que el euro
continuara depreciandose respecto al dolar,

..Et contra

La inflacion, un asunto demasiado
serio para dejarlo en manos
(inicamente) del banco central

(por Jorge Ux6, Universidad Complutense de
Madrid)

Si hay inflacién, algo tendrd que hacer
el banco central, ;:no?

Abran al azar cualquier manual de politica
econdémica que haya en su biblioteca. Alli
encontraran, con toda seguridad, que lo
primero que necesitan las autoridades
econdmicas para resolver un problema es
un buen diagnéstico de sus causas. Una
vez que dispongan de ese diagnéstico,
habran de buscar en su caja de
herramientas cuales son los instrumentos
mas adecuados para abordar esas causas
(v no otras). El martillo es adecuado para
clavar un clavo, pero si lo que se necesita
es apretar una tuerca que se ha aflojado,
mejor utilizar la llave inglesa. Mas aun,
hablamos de instrumentos, en plural,
porque en algun otro capitulo de ese
manual se hara hincapié también en que,
la mayoria de las veces, las autoridades se
enfrentan a varios objetivos, sobre los que
sus instrumentos pueden actuar de forma
contradictoria, y es conveniente
combinar distintas medidas para alcanzar
el mejor resultado global.

Les parece razonable, ;verdad? Pues es
justo lo contrario a cémo funciona el
marco de gobernanza econémica que nos
hemos dado en la Eurozona (y no solo
aqui). Bajo el supuesto de que, al menos a
medio plazo, la inflacién es un fenémeno
monetario, decidimos atribuir al Banco
Central Europeo el encargo de
protegernos contra la inflacién?. Ese es su

1 Como casi siempre, detras de esta decision hay una
vision tedrica del funcionamiento de la economia, segtiin
la cual el PIB potencial estd determinado por el lado de la
oferta y la politica monetaria es “neutral” a medio plazo:
los cambios en la demanda no tienen efectos a medio
plazo en la renta y el empleo, pero si en la tasa de
inflacién. Y también una desconfianza profunda en las
autoridades fiscales y en la influencia del ciclo electoral
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seria afiadir presion inflacionista adicional
que, desde luego, no contribuiria a mantener
ancladas las expectativas de inflacion en la
Eurozona.

“mandato”, y le dimos ademas plena
independencia para llevarlo a cabo. Mas
aun, de forma implicita asumimos que, en
lo referente al control de la inflacién, el
resto de autoridades deberian
condicionar su actuacioén a las decisiones
del banco central: si la politica monetaria
se hace mas contractiva, la politica fiscal
ha de subordinarse a esa decisién y no
puede tener un signo expansivo.

Por eso se nos dice: “si sube la inflaciéon
como lo ha hecho el ultimo aio, la
institucién que tiene el mandato de
protegernos contra ella tiene que tomar
decisiones”. Lo contrario, parece ser, seria
incumplir el (casi) Unico encargo que le
hemos hecho, por el que ademas
juzgamos su desempefio, y dafaria
gravemente su “credibilidad”. Y, claro, si
el banco central tiene que hacer “algo”,
solo puede tomar la dnica decisién que
tiene a su alcance: adoptar una politica
monetaria mas restrictiva, subiendo los
tipos de interés. Esto es el producto del
sesgo cognitivo denominado como “el
martillo de Maslow”: cuando uno solo
tiene un martillo, todo le parecen clavos.
Pero, ;y si esta vez nuestro diagnostico
nos dice que la inflacién elevada no es un
clavo y que necesitamos hacer otras
cosas?

El origen de la inflacién y su evolucién
recientez,

A falta del dato de diciembre, la tasa
media de inflacion se situara este afio en
Espafia en torno al 8,5%, que es mas del
doble del anterior maximo (4,1% en
2008) y cuatro veces superior a la media
entre 1999y 2019 (2,1%). Es normal que
todas las alarmas se enciendan y las
autoridades hayan entendido que reducir
la inflacién es una prioridad.

sobre sus decisiones, que podemos evitar dando el timén
a “técnicos” independientes. Dos ideas que estan sujetas
ahora mismo a una profunda revision.

2 Hemos abordado estas cuestiones con més detalle en
Ux6, J. (2022): “Inflation and counter-inflationary policy
measures: the case of Spain”, Study No. 83-5, Hans-
Bockler-Stiftung.
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Tomando el dato anual, esta cifra sera
probablemente similar a la tasa que se
registrara en el conjunto de la Eurozona
en 2022, aunque la evolucién reciente es
muy diferente: en Espafia, la tasa
interanual se ha reducido 4,1 puntos
desde su maximo en el mes de julio (del
10.7% hasta el 6,6% en noviembre) y los
precios practicamente se han mantenido
constantes desde entonces. Por el
contrario, la tasa de inflacion interanual
de la Eurozona es 1,1 puntos mas alta en
noviembre que en julio (10,0% frente a
8,9%) aunque en el ultimo mes también
se hareducido. Espafia ha pasado en estos
meses de ser el pais con la octava inflacién
mas alta de los 29 que forman la unién
europea al que la tiene mas baja.

A pesar de algunos intentos de ofrecer
una “explicacion monetarista” de esta
inflacion (que seria el resultado, con afios
de retraso, de las politicas de expansién
cuantitativa iniciadas en 2014) existe un
consenso muy amplio en que la subida de
los precios tiene que ver en realidad con
el encadenamiento de varios shocks de
ofertaz: el levantamiento de las
restricciones de la pandemia a distintos
ritmos a nivel mundial y cambios
sectoriales en la demanda, provocando
cuellos de botella en las cadenas de valor;
los aumentos de los  precios
internacionales de la energia en 2021
(derechos de emision de CO2, gas y
petréleo); y, finalmente, la invasién de
Ucrania por Rusia.

Mirando el caso de Espafa, el origen
energético de la inflacion es evidente,
amplificado ademas por el
funcionamiento marginalista del mercado
mayorista de la electricidad y por su
influencia directa en los precios
minoristas para el 40% de los
consumidores finales (los que tienen la
tarifa PVPC).

La subida de los precios de la electricidad,
el gas y los combustibles tiene un efecto
directo sobre la inflacién, ya que estos
productos forman parte de la cesta de
consumo de los hogares. El proceso
inflacionista se inicié en marzo de 2021, y
entre ese mes y octubre de ese afio el
crecimiento interanual medio del
componente energético del IAPC fue del
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24%. En esos meses, la energia explicaba
mas del 75% del crecimiento de los
precios.

A este efecto directo se le anade un
segundo efecto indirecto, ya que la
energia es un coste de produccion,
especialmente importante para algunos
sectores. Si las empresas trasladan este
aumento a sus precios finales, otros
componentes del indice empezaran a
crecer también y se elevara la inflacién
subyacente. Asi fue a partir de octubre de
2021: el porcentaje de categorias del IAPC
con crecimientos interanuales por encima
del 2% empezd a crecer
significativamente, y actualmente ya hay
un 60% de categorias con crecimientos
por encima del 6%. La energia ha pasado
de explicar directamente el 75% de la
subida del IAPC a solo el 29%. Por el
contrario, los alimentos explican ya el
34% de la inflacién, frente al 5% de
octubre de 2021. Los demas productos
del indice explican el 37% restante de su
crecimiento.

Este contagio refleja en realidad el
conflicto distributivo que hay detras de
todo proceso inflacionario: el aumento de
los precios de la energia representa para
un pais como Espafia (importador de
combustibles fésiles) una reduccidn de la
renta que queda disponible para su
reparto entre quienes participan en el
proceso productivo. Las empresas,
cuando trasladan estos costes a los
precios, estan poniendo sus beneficios a
salvo de este efecto, y trasladando el coste
a sus asalariados, en la medida en que sus
salarios nominales no se ajusten a la
inflaciéon. Si lo hicieran, evitando la
erosién de su capacidad de compra, se
producirian los conocidos como efectos
de segunda ronda (en este caso, espiral
precios-salarios-precios).

Todos los indicadores coinciden en que el
crecimiento de los salarios no ha
contribuido significativamente a la
inflacién en Espafia, como tampoco ni en
el conjunto de la Eurozona. Los convenios
colectivos con efectos en 2022 reflejan un
crecimiento del 2,6%, muy por debajo de
la subida de los precios. En cambio, si
empieza a haber evidencia, a través de las
estadisticas fiscales, de que los margenes
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de beneficios no solo se han mantenido
estables en media, como apuntaban los
datos de la muestra trimestral de la
Central de Balances del Banco de Espaiia,
sino que en muchos sectores se estan
elevando y se sitian por encima de sus
niveles prepandemia.

En definitiva, la inflaciéon no tiene su
origen en la demanda -sino en shocks de
oferta bien localizados- y los efectos de
segunda ronda se estan produciendo, en
todo caso, en el lado de los beneficios y no
de los salarios, que estan asumiendo de
forma desproporcionada el coste de la
inflacion. No parece que este sea el
escenario mas propicio para desplegar
una subida de tipos como la principal
estrategia contra la inflacion.

Los objetivos de la politica econémica
ante esta subida de la inflacién.

En este contexto, las autoridades
econémicas se enfrentan a un triple
desafio:

1. Reducir la inflacion lo
rapidamente posible.

2. Hacerlo sin que las medidas que
adoptan frenen el proceso de
recuperacion del PIB perdido
durante la pandemia o, aun peor,
provoquen una recesion.

3. Asegurar un reparto justo entre los
distintos grupos sociales de los
efectos negativos que tiene la
subida de los precios.

7

mas

En nuestra opinién, la experiencia de
estos meses nos ensefla que disponemos
de algunos instrumentos diferentes a las
subidas del tipo de interés que pueden
contribuir mejor a lograr estos objetivos.
Por el contrario, las fuertes subidas del
tipo de interés que se estan produciendo -
y las que se anuncian- contribuiran poco
al primer objetivo (su eficacia para
reducir esta inflacién es limitada) pero
dificultaran los objetivos 2 (acttan,
precisamente, debilitando la demanda
agregada) y 3 (consolidaran la
devaluaciéon de los salarios que esta

3 Segln las primeras estimaciones, esto podria haber
supuesto una reduccion de mas del 20% en el precio
minorista de la electricidad en sus tres primeros meses de
funcionamiento. Ver Hidalgo-Pérez, M., Mateo, R., Collado,
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teniendo lugar). Mas adn, pueden impedir
que se sigan poniendo en marcha otras
medidas que si son necesarias. Lo
explicamos brevemente a continuacion.
Los instrumentos adecuados para
lograrlo...

Sigamos considerando el caso de Espafia:
el indice de precios ha dejado de crecer
desde julio y la inflacion interanual se esta
reduciendo rapidamente en los ultimos
meses. En parte, igual que cuando crecia,
esto obedece a factores internacionales
(la caida de los precios del gas y del
petr6leo) pero no es solo esto, como
muestra el mejor comportamiento de
nuestra inflaciéon que en otros paises de la
eurozona. El propio Banco de Espafia
sefialaba recientemente que las politicas
econdmicas desplegadas habian
conseguido reducir la tasa de inflacién en
al menos dos puntos. Y no se estaba
refiriendo, por supuesto, a las subidas de
los tipos de interés, que actiian con mucho
mas retraso.

Las medidas adoptadas por el gobierno
para reducir la inflacibn se han
concentrado en la energia, que es
precisamente donde hemos visto que esta
su origen. Especialmente, en el mercado
de la electricidad: bajar los impuestos
indirectos al minimo legalmente posible,
reducir la parte regulada de la factura
("cargos"), aumentar sustancialmente los
descuentos aplicados a los beneficiarios
del Bono Social, y, especialmente,
modificar la regulacion del mercado
eléctrico mediante la introduccion del
“tope al gas”, que ha permitido
desvincular su precio de la evolucién del
mercado internacional del gas3. También
se ha actuado sobre la tarifa regulada del
gas natural y desde octubre, ademas, se ha
reducido su IVA del 21% al 5%. Otras
medidas destinadas a reducir la inflacion
son la limitacién de la actualizacion de los
alquileres de vivienda (2%) o lareduccion
de los precios del transporte colectivo.
Esta estrategia ha permitido, como hemos
dicho, cambiar la tendencia de la inflacién
en esta segunda mitad del afio. Pero no se

N., Galindo, J. (2022): “Estimando el efecto del tope al
precio del gas”, EsadeEcPol Brief, 31.
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han adoptado medidas directamente
dirigidas a reducir el crecimiento de los
precios en otros sectores inflacionistas,
como la alimentacion o la distribucion de
combustibles. Si bien esto ha podido
entenderse hasta ahora por el origen
energético de la crisis inflacionista, su
transmision a otros sectores sugiere que
a partir de ahora las medidas para frenar
la subida de los precios deberian
extenderse a otros mercados, poniendo
especial atencién en el control de los
margenes de beneficio.

Esto dltimo tiene que ver con otro de los
objetivos que mencionadbamos antes:
lograr un reparto mas justo de los costes
de la inflacién. En los ultimos meses se
han adoptado también numerosas
medidas para compensar a los hogares
por la pérdida de su capacidad de compra
y para facilitar la viabilidad de los
sectores productivos mas expuestos a la
subida del coste de la energia. También se
han anunciado medidas fiscales para
aumentar la contribucién de los sectores
que, por el contrario, estan obteniendo
beneficios extraordinarios o “caidos del
cielo”. Sin embargo, esto no ha impedido
que el coste de la subida de los precios se
esté distribuyendo de forma muy
desigual, recayendo principalmente en las
personas asalariadas. Por tanto, cabe
seguir insistiendo en la necesidad de
llevar a cabo -mas alla de estas politicas
redistributivas- una politica de rentas “de
amplio espectro” como la que sugeria
Carlos Ochando recientemente (aqui).
Para terminar, junto a estas
intervenciones  sectoriales en el
funcionamiento de los mercados en los
que se origina la inflacién y la politica de
rentas que impida una nueva dosis de
devaluacion salarial, la combinacion de
shocks de oferta que han originado la
crisis invita a poner en marcha politicas
de inversidn, tanto publica como privada,
para garantizar la independencia
energética y el abandono de los
combustibles fésiles, y politicas de
reindustrializacion que eviten los riesgos
de ruptura de las cadenas de valor
derivados de la deslocalizacion y del tipo
de globalizacién que se ha llevado a cabo
en las ultimas décadas.
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..y por qué la subida de los tipos de
interés que estd aplicando el BCE es
contraproducente.

Quiza piensen ustedes que aun queda en
el aire una pregunta sin responder.
Ademas de todo esto, ;puede contribuir
también la subida de tipos de interés a la
bajada de la inflacién? Poco y a un precio
muy alto, o usando la expresién de J.
Stiglitz en un reciente articulo (aqui),
cabe esperar “all pain and no gain”.

Hay tres vias por las cuales la subida de
los tipos podria contribuir a reducir la
inflacion.

La primera es evitar la depreciacion del
euro tras la subida del tipo de interés
practicada por la Reserva Federal.
Ciertamente, esto evitaria un
encarecimiento de la energia importada
en la Eurozona. Pero fijense que este
argumento es como mucho una reaccién
necesaria de las autoridades monetarias
europeas para equilibrar la decisién
previa de otras autoridades monetarias
de subir sus propios tipos de interés.

Un segundo argumento es el del anclaje
de las expectativas. Frente a la critica de
que la politica monetaria restrictiva no
ataca las causas ultimas de la inflacion
(¢va a resolver la subida del tipo el
problema de los precios internacionales
del gas o el mal funcionamiento del
mercado eléctrico?, ;va a resolver la falta
de semiconductores necesarios para la
fabricacién de automoviles?), sus
partidarios argumentan que no se trata de
afectar en la inflaciéon pasada, sino de
evitar que se traslade a subidas de precios
futuras a través de las expectativas y los
efectos de segunda ronda. Lo cierto, sin
embargo, es que el limitado crecimiento
de los salarios que se registra no se
explica por las expectativas de inflacién
mas o menos altas, sino por la escasa
capacidad de negociacion sindical. Y, en
todo caso, ;adoptar medidas realmente
eficaces para bajar la inflacién no es la
mejor forma de cambiar las expectativas?
En realidad, si la subida de tipos de
interés acaba teniendo algun efecto sobre
la inflacién sera debilitando la demanda
agregada, aumentando el desempleo y -
quiza- dando lugar a una recesién
autoinducida. Asi lo reconoci6 el
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Presidente de la Reserva Federal (aqui)
cuando dijo que estas politicas generaran
“dolor”, o la Presidenta del BCE (aqui),
cuando alerté de que si las politicas
fiscales impulsan la demanda, el BCE
subira aun mas los tipos de interés para
contrarrestar este efecto y lograr sus
objetivos. Y si el vinculo entre el aumento
del paro y la bajada de la inflacién
funciona serd a través de un mayor
debilitamiento de los salarios nominales:
es decir, dando por buena la devaluacién
salarial y el desigual reparto de los costes
de la inflacién que se esta produciendo.
Por si fuera poco, la subida de los tipos de
interés puede acabar dificultando la
aplicacion de alguno de los instrumentos
fiscales que hemos senalado en el
apartado anterior como los apropiados
para alcanzar los tres objetivos que
plantedbamos.

“Es peor que un crimen, es un error”.
Cuando Napoledn ordend asesinar a Luis
Antonio de Borbon en 1804, muchos lo
calificaron -con razén- como un crimen, y
se escandalizaron. Uno de sus ministros
sefialé que era peor que eso: ademas, era
un error, porque reforzaria la causa
realista.

Subir los tipos de interés danara la
economia, destruird empleos y agravara
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el coste de la subida de los precios para
muchas familias. Pero ademas es un
sacrificio inutil, porque su eficacia sera
limitada y porque existen mejores
instrumentos para lograr reducir la
inflacién. En un reciente articulo, Isabella
Weber y otros# sefialan que la inflacion
actual no es un fenémeno estrictamente
macroecondémico, sino el resultado de
distintos shocks sectoriales solapados,
que requieren mas bien como respuesta
la adopcién de politicas
microecondmicas. Es decir, identificar los
sectores “sistémicos” para la inflacion y
aplicar controles selectivos de precios,
politicas para reducir el poder de
mercado en esos sectores, fomentar la
competencia y reducir los beneficios
caidos del cielo, mejorar la regulacidn,
evitar la especulacién financiera y
promover la inversién.

Un cambio de perspectiva que pasa por
liberarse de la idea absurda de que la
estabilidad de precios es la
responsabilidad del banco central: una
Unica institucién, con un dnico
instrumento, dispuesta a utilizarlo
cualquiera que sea el origen de la
inflacién y sin someterse a un proceso de
coordinacién con el resto de autoridades.

dokkkk

4 Weber, I. etal (2022): “Inflation in Times of Overlapping
Emergencies: Systemically Significant Prices from an
Input-output Perspective”, Economics Department
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11.- Reseias de libros
(seccion coordinada por Maja Barac. Departamento de Economia Aplicada, Universitat de Valéncia)

» Garrido-Yserte, Rubén y Mancha Navarro, Tomas (coord.): Repensar el futuro.
Tendencias y desafios de una economia pos-COVID. Editorial Catarata, ISBN: 978-
84-1352-502-0, pp.320.

(por Gonzalo Escribano, Catedrdtico de Politica Econémica en la UNED y Director del Programa de
Energiay Clima del Real Instituto Elcano)

Este volumen colectivo coordinado por los

profesores Rubén Garrido-Yserte y Tomas Mancha

Rubén Garrido-Yserte

Tomés Mancha-Navarro
(eds.)

Repensar
el futuro

ncias

Epilogo de Nadia Calvifio

CATARATA

va mucho mas alld de un analisis de la economia
tras el COVID. Es toda una declaracion coral sobre
la necesidad de repensar una politica econdmica
capaz de articular nuevos fines y prioridades, con
sus correspondientes nuevos o renovados
instrumentos, y de afrontar los retos emergentes de
la economia del futuro. El enfoque de la monografia
no es tanto analizar los impactos econémicos de la
pandemia ni las transformaciones que ha inducido,
que lo hace, sino sobre todo usarla como punto de

referencia para repensar el futuro econdémico
haciendo tabla rasa. El libro, de hecho, es una
lectura avanzada que deberia formar parte de
cualquier lista de lecturas recomendadas (si no de
la de obligatorias) de las asignaturas de politicas
publicas de nuestras universidades. Esta breve
recension no pretende resumir su contenido ni el
de sus diferentes capitulos, optando por destacar de manera conjunta algunos puntos
relativos al andlisis de los nuevos fines y retos de la politica econémica.
El capitulo inicial de los coordinadores plantea las nuevas prioridades ciudadanas a las que
debe responder la politica econémica, lo que exige una reconsideracién de los fines y su
jerarquia. Una inmediata es la salud, que eleva el rango de las politicas sanitarias a la cispide
de las preferencias y amplia el papel de la sanidad publica. La revalorizacién de un fin como
la salud, que se daba por descontado antes de la pandemia, tiene también efectos de
desbordamiento sobre otros factores, como la nueva prioridad asignada a la ciencia y al
papel de los cientificos. La pandemia también ha evidenciado las consecuencias de la
desigualdad y el valor de lo publico para combatirla ante emergencias y como red de
seguridad colectiva, en concreto de los servicios publicos: educacién y sanidad universales,
redes asistenciales y otros servicios sociales.
En el plano empresarial, la inseguridad de los abastecimientos ante perturbaciones de unas
cadenas de valor cada vez mas globalizadas se ha convertido en uno de los principales
frenos al crecimiento. La invasion rusa de Ucrania ha elevado todavia mas la prioridad
otorgada a la denominada autonomia estratégica, en este caso energética, de alimentos y
fertilizantes, y de otras materias primas. La experiencia combinada acumulada en estos
afios de pandemia y guerra econémica con Rusia han convertido la autonomia estratégica
en un objetivo clave de las politicas publicas en los paises occidentales, que no quieren
replicar la vulnerabilidad frente a China en materias primas, tecnologias ni componentes
esenciales de sus cadenas industriales. La pandemia también ha mostrado las
vulnerabilidades de un tejido empresarial espafiol formado mayoritariamente por PYMES y
auténomos, reforzando el objetivo de consolidar su actividad con politicas de apoyo.
Uno de los fines a replantearse, avanzado por los coordinadores como alternativa al
monismo del crecimiento, es la humanizacién de la economia. Como se elabora en mayor
detalle en el capitulo de los profesores Arias y Costas, la pandemia ha revelado que crecer a
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toda costa no garantiza el progreso, ni del individuo ni de la sociedad!. Ha evidenciado
también los limites al crecimiento y consolidado una visién del desarrollo (y de la seguridad,
podria afiadirse) mas humana y ecolégica. En realidad, buena parte de los analisis realizados
sobre las consecuencias de la pandemia coinciden en conjeturar una aceleracién de las
grandes macro-tendencias globales pre-existentes2. En el mismo capitulo se destaca la
apertura de nuevos espacios de politica econdmica, tanto la apariciéon de nuevas politicas
como de enfoques novedosos en las politicas existentes: una mayor laxitud, menos
dogmatismo y un enfoque mas pragmatico destinado a evitar los errores de la crisis
financiera de 2008. Corregir los excesos de la globalizacién (Rodrik) supone cambios en la
politica industrial. En el futuro, la imposiciéon de ajustes de carbono en frontera para
prevenir las fugas de carbono limitara atin mas la extensién de las cadenas de valor.

El libro desgrana los retos emergentes, y la necesidad de precisar los fines y las politicas
correspondientes. Sin dnimo de exhaustividad, destacan la digitalizacién y el mercado de
trabajo, las politicas urbanas, el nuevo papel del sector publico, la descentralizacion o las
politicas de género. La digitalizaciéon no sélo afecta al teletrabajo, que se ha extendido
aunque no consolidado a los niveles esperados, planteando nuevas pautas de desigualdad.
Sus efectos alcanzan al ciudadano en general en su relacién con la administracién o las
empresas de servicios, por el comercio electrénico o incluso la robotizacién. Para evitar
crear nuevas brechas en el acceso a los servicios publicos y privados, deben aplicarse
nuevas politicas obligando a empresas y administraciones a garantizar el acceso de todos
los ciudadanos. Un caso paradigmatico es el de la educacién, donde la pandemia también ha
acelerado la necesidad de actualizar los sistemas educativos, desde la educacién primaria a
la universitaria, pasando por la profesional.

Otra brecha cuyo cierre se ha convertido en fin preferente de la politica publica, que ademas
se amplié durante la pandemia, es la de género. La inclusién de un capitulo sobre politicas
de género es mas que bienvenida, y una demanda de afios por parte de muchas alumnas y
profesoras de politicas publicas. La pandemia sobrecargd a las mujeres con tareas de
cuidado adicionales y muy intensivas, generando nuevas desigualdades. Estas se dieron
también en la educacion superior: en la UNED, las alumnas padecieron durante la pandemia
de menor acceso a las tecnologias de la informacién que sus compaferos varones, ademas
de soportar una mayor carga de cuidados3. También se destaca el nuevo papel del sector
publico en su transiciéon a un paradigma basado en la gobernanza abierta y la participacion
ciudadana. El Estado emprendedor (Mazzucato) renueva el concepto de intervencién para
apoyar la innovacion institucional, tecnolégica y cientifica. El libro cubre muchas otras areas
de politica interrelacionadas: por ejemplo, el impacto de los riesgos climaticos sobre el
sector financiero o la sostenibilidad de las ciudades; o de la demografia y el mercado de
trabajo. El capitulo dedicado a las grandes ciudades y las politicas urbanas es especialmente
interesante y, en el caso de algunas ciudades espafiolas, urgente. Algo semejante podria
decirse de los retos del turismo, sometido a una excesiva presiéon y que requiere de una
politica que impulse actividades y destinos de mayor valor afiadido.

Entre las conclusiones obtenidas de la lectura, incluido el epilogo de la ministra Nadia
Calvino, puede destacarse la reivindicacion de un nuevo enfoque de la politica econémica,
mas social, humano y ecoldgico. También que las instituciones importan, pues son aquellas
economias con las instituciones mas fuertes las mas resilientes a la pandemia. El tiempo
también ha puesto en valor la gestién democratica, pues los paises democraticos han sido
capaces de conciliar salud, economia y libertades, mientras que en paises como China la
gestidn autoritaria ha mostrado recientemente sus limites. Pese a que no haya un capitulo
dedicado al reto climatico y energético, ambos temas reciben un tratamiento destacado en

1 Co-autores de Laberintos de prosperidad. Hacia una nueva Gran Transformacién (Galaxia Gutenberg, 2021), libro amigo del
recensado pues ambos se sentirian cémodos lomo con lomo en la biblioteca.

2 En clave internacional véanse, por ejemplo, los analisis publicados por el Real Instituto Elcano y recogidos en su Especial
COVID: https://especiales.realinstitutoelcano.org/coronavirus

3 Castellanos-Serrano, C., Escribano, G., Paredes-Gazquez, J., San-Martin Gonzalez, E. (2022): “What is behind the gender gap
in economics distance education: Age, work-life balance and COVID-19”. PLoS One 8; 17(8).
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los diferentes capitulos. Para cerrar arrimando el ascua a mi sardina, quizas ese sea uno de
los elementos mas claros y vertebradores de la futura economia espafiola propuestas en el
libro: la apuesta por una economia verde competitiva y sostenible, lo que requiere la
integracién en paquetes de politicas con componente ambiental, industrial, cientifico y
tecnolodgico, pero también para una transicion justa socialmente aceptable.

» Motta, Massimo (2021): Politica de competencia. Teoria y prdctica. FCE, México
(ISBN: 978-607-16-7281-0, pp.717)
(por Antonio Sdnchez Andrés, Departamento de Economia Aplicada -Politica Econdmica-,
Universidad de Valencia)

Nos encontramos con la segunda reedicion en
espafiol de este libro, cuya primera se realizé en
2018, mientras que el original, en inglés, vio la luz en
S B EGT 2004. Como su nombre indica, el libro aborda una de
las politicas estructurales que mayor dindmica y
visibilidad esta teniendo en los ultimos afios. En
términos tedricos, la competencia constituye uno de
los elementos esenciales que generalmente se le
asocia a una economia de mercado. En un ambito
mas practico, y por aquello que atafie a la Union
Europea, este tipo de politica estructural es una de
las mas dindmicas que existen en esta area
econdmica.

Debe sefialarse que, dentro de estas politicas
estructurales se pueden distinguir dos tipos
intervenciones, las de creacién de competencia y las
de defensa de la competencia. Las primeras
consisten en estimular la apariciéon de competencia
en areas econdmicas en las que no existe. La no
existencia de competencia puede deberse a que la actividad econdémica, por un lado, es
emergente y no presenta las suficientes regulaciones estatales como para que el sector
privado pueda abordarla con garantias y, por otro lado, es absorbida por el Estado. En este
sentido, las politicas de creaciéon de competencia suponen un acrecentamiento en las
regulaciones estatales, la privatizacion de empresas publicas, etc. Mientras tanto, las
politicas de defensa de la competencia presentan como referencia que distintos agentes, al
menos muchos de ellos privados, participan en un area econémica, existiendo un claro
dominio de unos sobre otros, de manera que los mas fuertes imponen sus condiciones de
manera casi unilateral al resto. Aqui, por el contrario, si que existiria competencia, pero no
se ajustaria al modelo que se asume como ideal. Las politicas de defensa de la competencia
tratarian de equilibrar ese reparto desigual del poder entre los agentes implicados. Sobre
este ultimo tipo de politicas de competencia es sobre el que se centra este libro.

El libro se organiza en 8 capitulos que se podrian agrupar en tres partes. Los tres primeros
introducen el concepto, tedrico y practico, de competencia. En los cuatro siguientes se
especifican los ambitos de agresién a la competencia. En el dltimo se avanzan unas
reflexiones sobre la idea de competencia imperfecta.

En el primer capitulo se pretende concretar el concepto de competencia utilizando una
perspectiva histérica. Por este motivo, se inicia poniendo de manifiesto el caso de los EE.UU.
y, después, como se plasma este tipo de politica en la legislacién de la Unién Europea. A este
respecto, utiliza la legislacion de la UE para poner de manifiesto los objetivos y
caracteristicas de la politica de competencia.

En el segundo capitulo, de corte mas teorico, subraya las relaciones entre poder de mercado
y bienestar. La discusién discurre a través de la eficiencia asignativa, la productiva para
acabar en la de tipo dindmico, esencial esta tltima dentro del &mbito de la innovacion. Este

Politica de competencia

Teoria y practica

D
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ultimo aspecto conduce a la introduccién de una discusion sobre el papel de las politicas
publicas y del monopolio respecto a su incidencia en el ambito de la innovacion.

El tercer capitulo se entra en un aspecto delicado dentro de la politica de defensa de la
competencia: la definicién del mercado de referencia. Este aspecto es esencial porque
constituye la base para saber si existe control sobre un mercado (actividad econémica). En
el discurrir de este capitulo se va concretando el mercado de producto y el geografico, para
posteriormente evaluar el poder que se dispone sobre un &mbito econémico concreto. Cabe
destacar que respecto a esta Ultima consideracion el libro va explorando la manifestacion
del poder de las empresas en funcion de la cuota de mercado, las posibilidades de entradas
en un mercado o el poder de los compradores.

El capitulo cuarto aborda las colusiones y los acuerdos horizontales, es decir, cuando las
empresas llegan a acuerdos sobre repartos de cuotas de mercado, acuerdos de fijacién de
precios o similares. Después de fijar el concepto de colusidn, se pasa a explicar los factores
que los facilitan. Posteriormente se exponen distintas politicas para luchar contra las
colusiones.

En el capitulo quinto se estudian las fusiones horizontales. En este capitulo también se
expone el concepto y como limita la competencia. Primeramente, se plantea la discusiéon
sobre ciertas fusiones orientadas hacia la ganancia de eficiencia. A continuacién, se plantean
las politicas de lucha contra las fusiones agresivas contra la competencia. Este capitulo
concluye con una exposicion de la politica de fusiones en la Unién Europea, junto con la
explicacion de una serie de estudios de casos, que tiene por objeto clarificar la exposiciéon
realiza en la primera parte de este capitulo.

En el capitulo sexto, en contraste con el anterior, se presta atencion a las fusiones verticales.
En primer lugar, se estudian las irregularidades que se suscitan entre las empresas que
producen y distribuyen la misma marca y, en segundo lugar, entre aquellas que se ubican
en marcas distintas. Posteriormente se subrayan los aspectos que generan anomalias sobre
la competencia y que justifican la puesta en practica de una politica especifica de defensa de
la competencia. No obstante, finalmente se introducen matizaciones acerca del impacto que
podrian tener las mencionadas politicas.

En el séptimo capitulo se agrupa la explicacién de distintas practicas abusivas. Entre estas
se apuntan los precios predatorios, las monopolizaciones y la discriminacién de precios. En
los tres casos se explicitan los conceptos, se apuntan su impacto negativo sobre la
competencia y se sugieren medidas de politica econdémica.

El capitulo octavo resulta mucho mas tedrico. En este se pretende utilizar la teoria de juegos
para conseguir explicar ciertos aspectos de la competencia imperfecta. No obstante, por el
enfoque que tiene y sus contenidos mas bien podria considerarse como un anexo.

En términos didacticos, debe sefalarse que, en cuadros especificos, el autor ha expuesto
desarrollos tedricos de mayor profundidad para aquellos lectores que tengan mayor interés
en este tipo de aspectos (estos ocupan una parte sustancial del libro, es decir, mas de 200
paginas) . Adicionalmente, cada capitulo concluye con unos ejercicios que pueden
contribuir a fijar el aprendizaje de los conceptos relevantes (estos ocupan mas de 50
paginas). Asimismo, todo el libro esta plagado de casos de estudios que permiten centrar
las ideas de una forma mas concreta. Debe ponerse de manifiesto la rica bibliografia que se
recoge al final de tomo. Asi pues, aunque las 717 paginas que constituyen el libro pueden
ser desincentivadoras a su lectura, el cuerpo central de libro se reduce, de hecho, a la mitad.
Por tanto, este mencionado cuerpo del libro permite a un investigador interesado obtener
una visidn clara y profunda sobre las politicas de defensa de la competencia.

En conclusion, no encontramos con un libro muy interesante que cubre los contenidos
esenciales de la politica de defensa de la competencia. Para un curso superior
estrechamente conectado con politica de competencia, podria constituir un manual de
referencia. Para un curso de politicas estructurales en el que exista un tema relacionado con
estos aspectos, se podrian recomendar algunas partes seleccionadas.
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