Universidad Euskal Herriko _‘_@‘ ]! 1 i} \Aj
del Pais Vasco Unibertsitatea b

CAPITULO 1

APARTADO 1.2:

LOS OBJETIVOS DE LA
MACROECONOMIA

= Variables que describen la evolucion
macroecondomica de una region

= Presentacion y breve descripcion de los
principales objetivos macroeconéomicos

@U0e0)

OCW 2015 UPV/EHU: Introduccion a la macroeconomia
Segundo Vicente Ramos



Capitulo1 VISION GLOBAL DE LA MACROECONOMIA
QCW

1.2. LOSOBJETIVOSDE LA MACROECONOMIA

El seguimiento de la evolucion macr oecondmica

La macroeconomia no podria existir sin las estadisticas econdmicas que recogen
y difunden sistematicamente los gobiernos. Las estimaciones del valor y la composicion
de la actividad econdmica son los datos fundamentales de la macroeconomia. No
podemos tratar de explicar las fluctuaciones de la actividad econdmica si no conocemos
previamente esta informacion.

El enorme nimero de cifras que se publican en las estadisticas econdémicas confunde a
primera vista, pero todas responden a la medicion o prevision de seis indicadores
econdémicos fundamentales que juntos lo explican casi todo. Estos indicadores o
variables son:

= El producto interior bruto real.

» | atasadedesempleo.

» Latasadeinflacion.

= El tipo deinterés.

» El nivel del mercado de valores.
= El tipo de cambio.

Cualquier persona puede hacerse una buena idea del pulso de la actividad econémica
reciente examinando simplemente estas seis variables fundamentales. Todas juntas
resumen el estado de la macroeconomia. Como dice D. J. Bradford (2003) en su libro de
texto “si se quiere ser capaz de decir algo mas que ““la economia marcha bien” o que
“la economia no marcha tan bien, se necesita comprender estas seis variables y ser
capaz de analizarlas”. Examinemos més de cerca cada uno de estos indicadores.

El PIB real

El primer indicador es e producto interior bruto real, llamado PIB real o a menudo
simplemente PIB para abreviar. El siguiente capitulo lo dedicaremos integramente a
analizar la medicion y descomposicion de este indicador macroeconémico. No obstante,
citemos aqui algunas de sus caracteristicas.

2 “Producto” significa gue lo gue se contabiliza en e PIB son todos los bienes y
servicios finales producidos |egalmente por unaregién o un pais.

8 “Real”, como ya explicamos en €l capitulo 1 a estudiar los distintos tipos de
variables econdmicas, significa que esta medida de la produccién es
independiente de las variaciones del nivel general de precios:. solo recoge la
evolucioén de laproduccidn fisicade bienesy servicios.

8 “Bruto” significa que esta medida incluye toda la produccion de bienes de
capital, tanto la destinada a reponer € equipo y las infraestructuras desgastadas o
anticuadas, como lainversion totalmente nueva para la economia.
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8 “Interior” significa que la produccion tenida en cuenta en esta valoracion es
aguella que se rediza dentro de las fronteras de una regién o un pais por
cualquier trabgjador (nacional o extranjero, residente legal o ilegal) y por
cuaquier empresa (nacional o extranjera)

Un aumento de la produccion significa la existencia de mas bienes y servicios
disponibles en la economia, pero un aumento de la poblacion también implica que esos
bienes y servicios se han de repartir entre méas personas. Como la poblacién varia con €l
paso del tiempo, la produccién per capita (PIB real dividido entre nimero de habitantes
de un pais o region) es un indicador del nivel medio de vida mejor gque la produccion
total.

Sin embargo, aunque € crecimiento de la produccién per capita esta estrechamente
relacionado con los cambios de lo que puede consumir o disponer una persona media, el
indicador que mas utilizan los macroeconomistas es la productividad media del trabajo
(es decir, e PIB real dividido por el nimero de personas que trabajan). Esta medida de
la productividad es una forma de expresar numéricamente lo bien que una economia
produce bienes y servicios Utiles para las personas.

La productividad media del trabajo y la productividad per capita estan estrechamente
relacionadas porgue cuanto mas podamos producir, mas podemos consumir. Como
consecuencia de esta estrecha relacion con e nivel medio de vida, la productividad
media del trabajo y los factores que determinan su evolucion tienen un especia interés
paralos macroeconomistas.

La productividad media del trabajo es un indicador muy facil de conseguir, pero
también es un indicador defectuoso e imperfecto. No dice nada, por gemplo, de la
distribucion relativa de la produccién entre la poblacion de un pais. Y como tampoco
recoge la satisfaccién de los usuarios, es una medida incompleta del bienestar material.

La tasa de desempleo

La segunda variable fundamental es |latasa de desempleo, un indicador clave del estado
del mercado de trabgjo. Los desempleados son |as personas que quieren trabajar y que
estén buscando trabajo activamente, pero aln no han encontrado ninguno (o aln no han
encontrado uno gue les parezca lo suficientemente atractivo como para dejar de buscar).

La tasa de desempleo es la proporcién de desempleados con respecto a la poblacién
activa. La poblacion activa, a su vez, es el nimero de personas que ofrecen sus Servicios
en & mercado de trabajo (es decir, ¢ fienen un trabajoc o 1o estén buscando).
Numéricamente:

Numero de desempleados

Tasa de d leo =
asa ae aesempleo Poblacién Activa

Desempledos

~ Desempleados + Ocupados
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La tasa de desempleo es e mejor indicador del funcionamiento de la economia en
relacion con su potencial productivo. Cuando la tasa de desempleo es alta, es dificil
encontrar trabajo y las personas que tienen empleo normalmente tienen mas dificultades
para conseguir un ascenso o una subida salarial.

El desempleo, entendido como un periodo de blsgueda de empleo normal, no es algo
malo, al contrario se convierte en algo enriquecedor parala personay deseable desde el
punto de vista econdmico. Los trabajadores deben ser un poco exigentes a la hora de
aceptar un empleo. Deben rechazarlo cuando piensen que “van a pagarles demasiado
poco” o que “es demasiado desagradable”. Asimismo, los empresarios deben ser
rigurosos a la hora de contratar. Este desempleo, conocido como friccional, es una parte
inevitable del proceso que trata de emparejar bien las cuaificaciones de |os trabajadores
con los reqguerimientos de las empresas. Una economia sin desempleo friccional
probablemente seria una economia que funcionara mal.

Lo malo es que durante determinadas épocas (por gjemplo, recesiones y depresiones) la
tasa de desempleo sera superior a nivel considerado friccional. En estas circunstancias
la economia de mercado es incapaz de gjustar 0 acoplar los deseos de quienes quieren
trabgar y las necesidades de las empresas. Aparecen entonces dos tipos de desempleo:
el desempleo ciclico y el desempleo estructural.

El desempleo ciclico ocurre porgue la demanda total de bienesy servicios en la
economia es insuficiente para que las empresas se animen a contratar mas

trabajadores.

El desempleo estructural es aguel que aparece cuando o gue ofrecen las
empresas no coincide con [o gue piden los posibles trabajadores. Puede existir
un problema de cualificaciones (insuficientes 0 excesivas, segun las necesidades
tecnoldgicas de las empresas) o un conflicto de reivindicaciones saariaes
demasiados dltas por parte de los sindicatos.

Cuando, por estas dos causas, la tasa de desempleo acanza cifras muy altas o las
personas desempleadas 10 estan durante un periodo muy prolongado en € tiempo, €
desempleo se convierte en un gran problema econdmico, politico y social.

Latasa deinflacidon

El tercer indicador econémico fundamental es la tasa de inflacion, que es una medida
del ritmo al que suben 10s precios por término medio con € paso del tiempo. Por
giemplo, si latasade inflacion es de un tres por ciento a finalizar este afio, significa que
los bienes y servicios cuestan en general un tres por ciento més este afio que € afio
pasado en términos monetarios, es decir, deberemos pagar un tres por ciento més de
monedas o billetes de euros por ellos.

Como tendremos ocasion de sefialar en e capitulo 8 de este curso, la inflacién impone
diversos costes a la economia. Por gjemplo, cuando la tasa de inflacion es alta, las
personas gue tienen una renta fija, como los pensionistas que reciben una pension
monetaria fija todos los meses, tienen dificultades para hacer frente al creciente coste
del nivel de vida. Del mismo modo, con una tasa de inflacién ata e sistema de precios
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se distorsiona y las decisiones empresariales se vuelven més inseguras al ser mas dificil
el calculo delos beneficiosy las pérdidas.

El tipo deinterés

El cuarto indicador fundamental es € tipo de interés. Aunque los economistas hablan
“del” tipo de interés, en realidad existen muchos tipos de interés que se aplican a los
préstamos de diferente duracion y de diferente grado de riesgo. Los diferentes tipos de
interés a menudo suben o0 bajan a unisono, por 1o gue los macroeconomistas hablan del
tipo de interés, refiriéndose a todos | os tipos.

De forma més precisa, 10s macroeconomistas generalmente suelen referirse mas al tipo
de interés real que a tipo de interés nominal. El tipo de interés nominal es € tipo de
interés expresado en términos monetarios, por g emplo, cuantos euros de maés tiene que
pagar una persona para gue le presten una determinada cantidad de dinero durante un
ano. El tipo deinterésreal es € tipo de interés expresado en poder adquisitivo de bienes
y servicios, por gemplo, cuanto poder de compra de bienes y servicios debe pagar una
persona para que le presten una determinada cantidad de dinero durante un afo.

L os tipos de interés nominales no tienen en cuenta el efecto de lainflacion, mientras que
los tipos de interés reales si incluyen este efecto. Matematicamente se demuestra que €
tipo de interés real es aproximadamente igual al tipo de interés nominal menos latasade
inflaciéon. Asi, por gemplo, si € tipo de interés nominal para un afio es € cinco por
ciento y latasa de inflacion en ese afio ha sido € tres por ciento, diremos que € tipo de
interés real habra sido el dos por ciento.

Siempre que los tipos de interés son bajos (es decir, cuando el dinero es “barato”) la
inversién tiende a ser alta, ya que alas empresas se les ofrece una amplia variedad de
posibles inversiones rentables una vez gue se devuelva la cantidad prestada (lo que los
financieros llaman € principal) y los intereses. Por € contrario, siempre que |0s tipos de
interés sean altos (es decir, cuando el dinero es “caro”), la inversion tiende a ser baja,
pues las empresas consideraran no rentables a la mayoria de las inversiones una vez
descontados | os préstamos.

La bolsa de valores

El nivel de la bolsa de valores es e indicador economico fundamental del que se oye
hablar mas frecuentemente en los medios de comunicacion. Es un indice de las
expectativas sobre @ futuro. Cuando la bolsa esta alta, |0s inversores son optimistas.
esperan que & crecimiento econdémico sea rapido, los beneficios altos y € desempleo
relativamente bajo. En cambio, cuando la bolsa esta baja, € pesimismo domina a los
inversores ante un futuro econdmico rel ativamente sombrio.

A veces, la bolsa de valores debido a los movimientos especulativos parece que esta
significativamente sobrevalorada o subvalorada en comparacion con la situacion real de
la economia. En esos periodos, |os inversores pueden estar guiados mas por €l beneficio
acorto plazo de sus compras y ventas de acciones que por |as predicciones alargo plazo
sobre el crecimiento de la productividad.
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El tipo de cambio

La sexta y ultima variable econdmica fundamental es e tipo de cambio. El tipo de
cambio nominal es la relacion a la que pueden intercambiarse las monedas de los
diferentes paises. El tipo de cambio real es larelacion a la que pueden intercambiarse
los bienes y los servicios producidos en diferentes paises. Considerando la
correspondencia entre lo nominal y lo real, e tipo de cambio real es € tipo de cambio
nominal unavez descontada latasa de inflacion.

El tipo de cambio rige los términos en los que tienen lugar las transacciones comerciales
y financieras internacionales. Decimos que la moneda nacional se aprecia con respecto
a otra cuando su valor expresado en esa otra monedas es mas ato (es decir, la moneda
nacional es mas cara en términos de otras monedas). Por g emplo, una apreciacion del
euro respecto al ddlar seria pasar de un tipo de cambio de 1,2 ddlares por euro a un tipo
de cambio de 1,3 ddlares por euro. Con una apreciacion |os bienes extranjeros son mas
baratos para nosotros, pero |os bienes que producimos nosotros son mas caros para los
extranjeros. En estas circunstancias, [0 méas probable es que |as importaciones aumenten
y las exportaciones bajen (la cuantia final de estas variaciones dependera, 16gicamente,
de |as el asticidades de demanda |os bienes y servicios intercambiados).

Lo contrario a una apreciacion de la moneda es una depreciacién. Decimos que la
moneda nacional se deprecia con respecto a otra moneda cuando su valor expresado en
esa otras moneda es més bajo. Por eiemplo, una depreciacién del euro con respecto al
ddlar seria pasar de un tipo de cambio de 1,2 $/€ a un tipo de cambio 1,1 $/€. Con una
depreciacion los bienes que producimos nosotros son baratos para los compradores
extranjeros, por 1o que es probable que las exportaciones aumenten. Pero el poder de los
consumidores y de los inversores interiores para comprar bienes extranjeros es limitado,
por lo que es probable que las importaciones disminuyan.

L os obj etivos macr oecondmicos

Los seis indicadores anteriores permiten evaluar e funcionamiento de la economia en
base a logro de una serie de objetivos, entre los cuales se distinguen:

Elevado nivel y rapido crecimiento de la produccion
Reducir latasa de desempleo y elevar €l nivel de empleo
Estabilizar € nivel de precios

Reducir € déficit publico
Equilibrar las cuentas exteriores
Estabilizar €l tipo de cambio.

Los tres primeros son |os mas importantes porque estan relacionados directa e
inmediatamente con €l bienestar material de 10s individuos. Los otros tres son controles
u objetivos que no estan relacionados directamente con el bienestar actual de la gente,
pero influyen profundamente en la evolucion de la economia. Por esta razon, alos tres
objetivos primeros (produccion, empleo, inflacion) se les denomina fundamentales o
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claves y al resto objetivos secundarios. Hagamos algunos breves comentarios sobre
cadauno de ellos.

¢ Elevado nivel y rapido crecimiento de la produccion

El nivel de vida que disfrutamos actuamente en las economias desarrolladas es €
resultado de un continuo crecimiento econdmico a lo largo de los dltimos siglos. Este
crecimiento econdmico ha supuesto un proceso de aumento constante de la cantidad (y
de la calidad) de bienes y servicios que puede producir la economia. La relacion es
sencilla: cuanto méas podamos producir, méas podemos consumir. Aunque no todos los
habitantes de un pais o region se benefician por igua de los resultados del crecimiento
econdémico, en términos generales se considera que €l crecimiento mejora €l nivel de
vidadel ciudadano medio.

Cuantitativamente, |a tasa de crecimiento econdmico es la variacién porcentual del PIB
real de un periodo a otro. Por ggemplo, la tasa de crecimiento economico para €l tercer
trimestre de 2011 se calculard del siguiente modo:

Pl B3° trimestre 2011 _ PI BZ°trimestre2011 A @l BB°trimestre 2011 :
red red x100 O red - 1% x 100

PI Bzf’trimﬁtre 2011 gpl BZ°trimestre 2011 -

real rea (1]

Al hablar de crecimiento econdmico hemos de distinguir entre e crecimiento a corto
plazoy € crecimiento alargo plazo.

» El crecimiento economico a corto plazo es la fluctuacién ciclica de la
produccion. Se trata, pues, de movimientos no siempre ascendentes, continuos o
uniformes de la actividad productiva, movimientos que en la literatura se
conocen habitual mente como ciclos econdmicos.

Los periodos de rdpido crecimiento econdmico se denominan expansiones
macr oeconomicas. Una expansion especia mente fuerte se llama boom. Durante
las expansiones la produccion crece y € desempleo disminuye: es mas facil
encontrar trabajo, es mayor el nimero de personas que consiguen subidas
salariadesy ascensos, y la mayoria de las empresas prosperan.

Las desaceleraciones del crecimiento econémico dan lugar a recesiones’ y
cuando estas recesiones son especiamente graves reciben e nombre de
depresiones. Durante las recesiones, las oportunidades econémicas disminuyen.
La produccion cae y el desempleo aumenta: es mas dificil encontrar trabajo y es
menos probable que suban los salarios de las personas que tienen empleo. Los
beneficios son méas bagos y aumenta el nimero de empresas que quiebran. El
impacto de las recesiones es mucho mayor para las personas desfavorecidas
porque son las personas que més rapidamente pierden € empleo y que mas
dificultades tienen para encontrar otro.

! Ladefinicién técnica de recesion es que la economia se sitlie durante dos trimestres seguidos con tasas
de crecimiento negativo.
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» El crecimiento econdmico a largo plazo es la senda histérica o tendencia de la
produccién una vez que se han eliminado |las fluctuaciones ciclicas. En los
paises desarrollados esta tendencia ha sido claramente creciente. Este
crecimiento sostenido a largo plazo es e verdadero leit motiv_ macroeconémico
paralos paises porgue es € quereflejalameorade lacaidad y del nivel de vida
de los ciudadanos.

El crecimiento econdmico a corto plazo se mide a través de la evolucién del PIB
efectivo?, es decir, aquel que recoge la produccién total de bienes y servicios redizada
por € pais o region. En cambio, € crecimiento econémico a largo plazo representa la
evolucion del PIB potencial. El PIB potencia ha de entenderse como el maximo nivel
de produccién que puede mantenerse de forma estable a lo largo del tiempo con una
tecnologia y un volumen de poblacion dado. El PIB potencial se considera equivalente
a nivel de produccion compatible con la menor tasa sostenible de desempleo (la cua
recibe e nombre de tasa de desempleo natural) y con la menor tasa de inflacion
constante.

Como € PIB efectivo fluctia por encima y por debajo del PIB potencial, los dos tipos
de crecimiento sefialados se pueden ilustrar como indicalaFigural1.1.

Figura 1.1 Lasfluctuaciones econémicas

PBrea 4

\ Crecimiento alargo plazo:

PIB potencial

\ Crecimiento a corto plazo:

PIB efectivo

» tiempo

En @ primer apartado del capitulo 7 se hace un estudio mas detallado de los ciclos
econdémicos (su fases, los tipos de ciclos y la medicion de los mismos), como paso
previo para entender las implicaciones del modelo de la ofertay la demanda agregadas.

¢ Reducir |a tasa de desempleo y elevar €l nivel de empleo

Aqui, tenemos que tener presente que cuando un gobierno se propone como objetivo €
pleno empleo, ello no significa que a toda persona desempleada se le promete un puesto

2 L as tasas de crecimiento que normal mente se publican en |as estadisticas y que transmiten los medios de
comunicacion se refieren ala variacion porcentual del PIB efectivo (ya seatrimestral o anual).
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de trabgjo. Pleno empleo, desde & punto de vista macroecondmico, no equivale a tasa
de desempleo cero.

Cuando una economia trata de alcanzar una situacion de pleno empleo, lo que pretende
es conseguir la tasa de desempleo més baja posible teniendo en cuenta las condiciones
productivas y laborales normales de esa economia, es decir, |a tasa de desempleo
correspondiente a la produccion potencial o tasa de desempleo natural.

El pleno empleo incluye, por una parte, aguel desempleo que es inevitable en una
economia de mercado (el que hemos Ilamado paro friccional) y, por otra parte, €
desempleo que es inherente a la estructura laboral y productiva de la region estudiada
(el que hemos etiquetado como paro estructural). Como hemos sefidlado antes, este
paro estructural surge de la falta de adecuacion entre las condiciones de trabajo que
demandan las empresas y las condiciones que ofrecen los individuos.

Otro aspecto a considerar es € propio enunciado del objetivo: “reducir la tasa de
desempleo y elevar el nivel de empleo”. Se podria pensar que tal enunciado es
redundante porque s se eleva e nivel de empleo es porque se reduce la tasa de
desempleo y viceversa. Pues bien, en la practica la correspondencia alto nivel de
empleo-baja tasa de desempleo 0 bajo nivel de empleo-alta tasa desempleo no
necesariamente se ha de cumplir. Puede ocurrir que en determinadas épocas € nivel de
empleo aumente pero que la tasa de desempleo no se reduzca o, incluso, también
aumente. Y, del mismo modo, en otras épocas € nivel empleo puede disminuir y latasa
de desempleo no variar o disminuir ligeramente. La explicacion a estos fendbmenos
extrafios radica en la férmula de |a tasa de desempleo: todo dependera de cdmo varien €
numero de desempleadosy €l total de la poblacion activa.

Analicemos € caso de las expansiones econdmicas. En una expansion economica
aumentard el empleo pero también aumentara la poblacién activa porgue personas que
antes no buscaban trabajo ahora lo van a buscar ante las condiciones favorables de la
economia. Si en este caso, la cantidad de personas que se incorporan al mercado de
trabajo (amas de casa, estudiantes, rentistas, etc.) es mayor que € nimero de puestos de
trabajo creados por la expansiéon, nos encontraremos ante la paradoja mayor empleo-
mayor tasa de desempleo.

¢ Edstabilizar €l nivel precios

Lograr una baja inflacidn o0 un nivel general de precios estable suele ser un objetivo
prioritario _para _muchos gobiernos porque los fuertes crecimientos de precios,
dependiendo de si son esperados o imprevistos, provocan grandes costes a las empresas
en sus decisiones de produccion y a los consumidores en sus decisiones de consumo
(incertidumbre, confusion, vulnerabilidad, redistribucion de la riqueza, etc). Y,
justamente, es la magnitud de estos costes individuales la que puede condicionar la
continuidad de un gobierno en el poder.

El indicador mas frecuente del nivel general de precios de una economiaes € indice de
precios al consumo (IPC), e cual mide el coste de una cesta fija de bienes y servicios
adquiridos por e consumidor medio. Sin embargo, lo importante para € andisis
macroecondémico no es conocer e indice de precios sino su evolucién. Para este fin se
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calcula latasa de inflacion, que expresa la variacion porcentual del indice de precios de
un periodo respecto a otro. Por giemplo, latasa de inflacién del mes de Octubre del afio
2011 en términos del IPC se expresa como sigue:

octubre PCsepti embre
I PCZOll - 2011

Tasa de inflacion de octubre de 2011 = | pCseTe x100 U
2011
%l PCoctubre O
2L~ 1% x 100

PC%pti embre
I 2011

Las expansiones hormalmente traen consigo aumentos de la tasa de inflacion, es decir,
unas mayores subidas generadizadas de los precios. Las recesiones implican una
desacel eracion de la tasa de inflacidn, es decir, una desinflacion, que es el término con
el gue se conoce a la sucesion de tasas de inflacion cada vez menores. En |os casos
graves de recesion (depresion) puede aparecer lo contrario a la inflacion, que es la
deflacion, consistente en tasas negativas de inflacion (es decir, los precios de la
economia no aumentan sino que tienden en general adisminuir).

Finalmente, hay que sefialar que, como sucedia con e desempleo, perseguir la
estabilizacion de precios no significa buscar tasas de inflacion nulas. Una elevacion
moderada o0 pequeiia de los precios puede considerarse hasta deseable por las
autoridades monetarias porgue actla como motivacion en la actividad productiva. En la
actualidad se considera que tal estabilizacion de precios se consigue con tasas de
inflacién no superioresa 1,5 - 2%.

¢ Reducir el déficit pablico

El déficit publico es aguella parte de |os gastos publicos que excede a los ingresos
publicos. Se trata, pues, de un indicador del desequilibrio de las cuentas del sector
publico. A mayor déficit publico méas necesidad de financiacién de las Administraciones
Pdblicas y mas endeudamiento del Estado. ¢Qué efectos macroecondémicos tiene un
déficit publico elevado? Cuando €l déficit es elevado € tipo de interés tenderd a
aumentar a causa de la mayor demanda de dinero por parte del sector publico. Este
aumento del tipo de interés incidird negativamente sobre la inversion privada. Y todo
ello repercutira desfavorablemente sobre las generaciones futuras porque no solo
supondra una menor produccion de bienes de capital Sino que esas generaciones
heredaran la obligacion de pagar la deuda y los intereses contraidos por e gobierno
actual en e momento presente.

Otro problema del déficit publico es que puede convertirse en un problema permanente
e insostenible alargo plazo s no se toman medidas concretas para evitarlo. Es decir, un
déficit alto tiende a engendrar més déficit y éste déficit més déficit y asi sucesivamente,
del mismo modo que una bola de nieve al caer por una ladera se va haciendo cada vez
mas y maés grande. Esto es debido a la emision de titulos de deuda publica (letras del
Tesoro, Bonos del Estado, Obligaciones del Estado) utilizada para financiar €l déficit.
El proceso del endeudamiento progresivo es bastante facil de entender. Cuando llega €l
vencimiento de la deuda publica que € Estado ha emitido para financiar su déficit, se
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deben pagar e principa de esta deuda més los intereses. Méas puede ocurrir que no
existan los recursos monetarios suficientes para afrontar todo este pago. En ese caso, €
Estado se vera obligado a emitir de nuevo mas deuda publica para captar los fondos
necesarios, con lo que & nuevo endeudamiento se sumara a endeudamiento ya
existente.

¢ Equilibrar las cuentas exteriores

Todas las transacciones comerciales y financieras de un pais con € resto del mundo se
recogen en un documento contable llamado balanza de pagos. Como tal documento
contable, la balanza de pagos siempre va estar equilibrada (Activo © Pasivo), por ello
este objetivo se concreta en evitar e desequilibrio en determinados grupos de
transacciones.

Una de las subbalanzas (0 grupos de transacciones internacionales) con mayores
consecuencias macroeconémicas es la balanza comercial, la cua nos recoge € saldo
total entre las exportaciones y las importaciones de un pais. Cuando existe un déficit en
el saldo de la balanza comercial estamos diciendo que las importaciones son mayores
gue las exportaciones, |o cua implica que €l pais absorbe mas bienes y servicios que los
gue produce, y €ello obligara a compensar € déficit exterior resultante con préstamos
procedentes del resto del mundo. De este modo, surge la deuda externa, que a largo
plazo también puede actuar como un lastre para el crecimiento econdmico.

¢ Estabilizar €l tipo de cambio

Lavariabilidad del tipo de cambio genera fuertes incertidumbres en las relaciones con €l
exterior. La estabilidad cambiaria trata de evitar los efectos negativos sobre la
competitividad internacional de estas oscilaciones.

La creacion de la moneda Unica en € entorno de la Unién Europea persiguid
fundamentalmente este objetivo. Otros paises fijan € vaor de su moneda con una
moneda de referencia fuerte y estable, normalmente € doélar. Y algunos otros paises
deciden que su moneda fluctue libremente en los mercados de divisas, siendo laofertay
la demanda de divisas las que fijen en Ultima instancia € tipo de cambio. En este caso,
las autoridades intervendran en la compra o venta de divisas solo cuando € tipo de
cambio se a g e ostensiblemente de |os val ores deseados.

& Conflictos entre objetivos

Un problema tipico en la macroeconomia son los conflictos o incompatibilidades entre
los distintos objetivos. Esto significa que no todos los objetivos se pueden alcanzar
simultdneamente: el conseguir algunos de ellos |leva aparejado inexorablemente alejarse
de algunos otros. Partiendo de este hecho, cualquier gobierno debe establecer primero
un criterio de prioridades entre los objetivos macroeconémicos y luego adecuar sus
medidas de politica a este criterio.

El conflicto més conocido v més dificil de resolver es la disyuntiva entre e desempleo
y lainflacién. Si, debido al gasto nacional, la produccién aumenta a un fuerte ritmo, el
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desempleo se reduce pero lainflacion se dispara. Por e contrario, si un gobierno reduce
el crecimiento econdmico para frenar la inflacion, e desempleo tendera a aumentar.
Aqui lainterrogante que se le plantea a | as autoridades es del siguiente tipo: qué tasa de
inflacién alta se debe aceptar parareducir € desempleo y viceversa.

Otro dilema también mencionado entre |os macroeconomistas es la eleccién entre
crecimiento _economico a corto plazo y crecimiento econémico a largo plazo. El
crecimiento a largo plazo implica ahorrar més en € presente para financiar hoy més
proyectos de inversion y asi aumentar € stock de capital en e futuro. Sin embargo, s se
ahorra hoy més, se consume menos, se produce menosy con €llo e crecimiento a corto
plazo se ve raentizado.
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