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PRESENTACION

Sinalamos na Unidade anterior que na actividade econOmica existen
periodos nos que as empresas marchan perfectamente, ofrécense
empregos novos, o volume de parados € escaso, a demanda dos
consumidores € alta, os indicadores dos mercados financeiros son bos;
en definitiva, todo funciona a perfeccién: a economia crece. Cales son as
causas desta mellora? Que intensidade ter4? Durara moito tempo?

Pola contra, aparecen outros periodos nos que as empresas non
venden as slUas mercadorias, sofren perdas e vense obrigadas a pechar ou
a reducir o seu equipo, aumentando con iso o volume de desemprego, as
economias domésticas tefien dificultades para manter os seus niveis de
vida, as Bolsas sofren desfeitas; o mundo parece cambiar de supeto.
Estamos nunha crise ou quizais sé unha recesién. Que aconteceu? Cal
ou cales son as explicacions?

Os economistas de todas as épocas buscaron unha explicacién as
causas do crecemento e das crises periodicas do sistema sen lograr, na
maioria dos casos, alcanzar acordos nin no diagnéstico nin nos remedios.
Mostramosche nun breve apuntamento histérico as explicaciébns que se

deron que, en ocasions, constitien as reflexibns mais licidas da historia
da economia.



1. Concepto e clases de ciclos

Poderiamos considerar os ciclos econémicos como as flutuaciéons da
actividade econdmica global, caracterizada pola expansiébn ou a contraccion
sucesiva da producién na maioria dos sectores.

Ao falar de actividade econémica global debemos ter en conta que 0 seu
comportamento ciclico pdédese medir mediante numerosos indicadores, que
mostraremos mais adiante, ainda que o mais caracteristico € o que mide a producion
nacional (Renda Nacional ou PIB).

Os ciclos econdmicos non son idénticos nin na sUa duracién, nin na sua
intensidade, nin tampouco as causas que o provocan. As variables mais utilizadas a
hora de clasificalos son as causas que 0s provocan, e a sua duracion.

Polas causas que os provocan, atopamos dous tipos de ciclos.

Ciclos endbéxenos. As causas que 0s orixinan resultan da loxica interna das
variables econémicas.

Ciclos exd6xenos. Son 0s provocados por circunstancias externas & economia:
sucesos politicos, descubrimentos cientificos, entre outros.

Pola duracién, os ciclos son de diverso tipo.

Ciclos longos. Os mais caracteristicos son os de Kondratieff de cincuenta ou
mais anos de duracion.

Ciclos medios. De nove a once anos.

Ciclos curtos. Oscilan entre 40 e 80 meses. Son 0s que constitien o obxecto
do noso estudo posterior.



2. O ciclo econdmico curto: as suas fases

Ainda que a palabra ciclo e 0 concepto anteriormente exposto suxire que as
flutuacibns econémicas son regulares, a realidade é que parecen erraticas e
irregulares na sla intensidade. Ademais sabemos que as politicas econdémicas dos
responsables gobernamentais actian para reducir as suas consecuencias (funcion
estabilizadora do Estado). Non obstante e de forma xenérica podemos descompofier
esas alteracions en tendencias que constitien unha sucesion de fases ascendentes e
descendentes. Observamolo na seguinte grafica na que tivemos en conta sO as
variables Tempo e Produto Interior Bruto

Produto

Interior FASES DO CICLO ECONOMICO

Bruto
{PIB)

_ Cume
Fase expansiva

Fondo

Fase recesiva

K

Tempo

De xeito mais amplo poderiamos salientar as caracteristicas basicas en cada
unha das fases.

EXPANSION OU RECUPERACION

E a fase ascendente do ciclo. Prodicese unha renovacion dos investimentos
gue ten efectos multiplicadores sobre a actividade econémica xerando unha fase de
crecemento econémico.

Os perfis dos indicadores mais caracteristicos serian 0s seguintes:



e Alnversion aumenta.

e O Consumo sobe.

e A DemandaAgregada crece.

e O Produto Interior Bruto crece.

e Os beneficios empresariais aumentan.

e O desemprego diminue.

e O indice de Prezos ao Consumo pode aumentar de forma paulatina.

AUXE OU CUME

E o punto alxido da fase de recuperacion. Determina 0 momento no que ben
pola existencia de rixideces en distintos mercados, ou pola falta de expectativas
abondas, interrompese o crecemento da economia.

O estado dos indicadores seria 0 seguinte:

e Alnversién e o Consumo poden alcanzar o seu nivel maximo. Poden aparecer
rixideces.

e A Demanda Agregada alcanza o seu maximo.

e O Produto Interior Bruto alcanza o seu maximo potencial.

e Os beneficios empresariais aumentan.

e Pleno emprego. Poden aparecer rixideces no mercado de traballo.

e O indice de Prezos ao Consumo pode aumentar de forma importante.

CONTRACCION OU RECESION

E a fase descendente do ciclo. E a fase no que se produce unha caida
importante da inversiéon, da producion e do emprego. O proceso complicase cando
un elevado numero de empresas entra en quebra e arrastra os provedores. Se a
recesion se produce de forma prolongada additase falar de depresion ou de crise.

A situacion dos indicadores seria a seguinte:

° Aparecen mercadorias sen vender (en stock)

° Os beneficios empresariais dimintien

° A Inversién diminue

o A Demanda Agregada diminue

° O Produto Interior Bruto diminte

° Aparecen niveis importantes de desemprego.

° O indice de Prezos ao Consumo poden diminuir
FONDO



E o punto mais baixo do ciclo. Caracterizase por un alto nivel de desemprego e
unha baixa demanda dos consumidores en relacién coa capacidade produtiva de bens
de consumo. Os prezos baixan ou permanecen estables (recorda que na crise dos
anos setenta se deu o fendémeno de inflacién con estancamento -estanflacion-, na que
coexistiron subida de prezos e unha situacion de recesion da actividade econdomica).
Os beneficios empresariais descenden e mesmo moitas empresas incorren en perdas
e quebras.

Todo iso supdn que as expectativas empresariais non sexan nada prometedoras
e que non se realicen novos proxectos de investimento.

Ademais das fases explicadas, no argot econémico hai un grande numero de
termos que describen de forma variada as distintas fases ou periodos do ciclo. Asi, por
exemplo, oimos o termo boom econémico que trata de explicar que a expansion foi
moi forte e prolongada. A afirmacién estamos a tocar teito indicanos que se esta a
chegar a un cume. Os momentos decadentes da actividade tamén tefien matices asi,
acufiouse a expresion aterraxe suave para referirse & fase do ciclo que se presente
breve ou imperceptible. Cando se consideran as cotizacions nas Bolsas os bruscos
movementos dos indices bolsistas designanse con termos como crack ou crash.



4. Indicadores de conxuntura econdémica

Como xa sabemos, para estudar o complexo escenario dos ciclos econémicos non
abonda con acudir a variable Renda Nacional para explicalos. Ao longo da historia os
economistas utilizaron indicadores moi diversos, alglins dos cales enunciamos nas
paxinas anteriores, que tratan de contextualizar a situaciéon que se vive dende diversos
angulos. Hoxe as institucions e organismos oficiais que se dedican a andlise da
conxuntura son numerosos -dende o Instituto Nacional de Estatistica en Espafia (INE)
ata a Oficina Estatistica da Unidon Europea (Eurostat)- e os indicadores que se
manexan son innumerables. Estes indicadores axudan ademais a elaborar os cadros
macroeconémicos que utilizan os gobernos para “"predicir' o futuro inmediato da
actividade econémica.

Imos mostrarche os indicadores mais significativos que se elaboran en Espafia.
A) INDICADORES DE PRODUCION E DEMANDA INTERNA

indices de Producién Industrial (IPI). E un indicador conxuntural que mide a
evolucion mensual da actividade produtiva das ramas industriais, excluida a
construcién, contidas na Clasificaciéon Nacional de Actividades Econdémicas (CNAE).
Para a sua obtencion realizase unha enquisa continua de periodicidade mensual que
investiga todos os meses mais de 9.000 establecementos. Calculanse indices
nacionais para o total da industria e 0s sectores industriais segundo a CNAE.
Elab6rao mensualmente o INE.

Consumo privado. O INE elabora trimestralmente a enquisa continua dos

presupostos familiares que ten como obxectivo cofiecer a orixe e a contia das rendas
familiares e a sua materializacion en gastos de consumo. As unidades de analise son

os fogares privados espafiois. Calculanse sobre unha mostra de 3.200 fogares cada
trimestre.

Consumo publico. Compra de bens e de servizos das distintas Administracions
Puablicas.

Contabilidade Nacional Trimestral de Espana. Descricién cuantitativa do
conxunto da actividade econ6mica espafola mediante estimacions trimestrais dos
principais agregados macroecondmicos, en consonancia coa Contabilidade Nacional
Anual. Estima o PIB a prezos de mercado e os seus compofientes: Consumo privado,
Consumo publico, Formacién Bruta de Capital, Exportacions e Importacions.

B) INDICADORES DE EMPREGO E PARO

Enquisa de Poboacion Activa (EPA) Ten como obxectivo principal cofiecer
datos cuantitativos sobre a actividade econdmica da poboacién e a sta distribucion
por sexo, idade, estudos rematados, ocupacién. A EPA, que se realiza dende 1964, é



unha investigacion por mostraxe, continua e de periodicidade trimestral, dirixida as
vivendas familiares. O tamafio da mostraxe € de aproximadamente 64.000 vivendas, o
gue supon obter informacion dunhas 200.000 persoas. Os datos recoéllense mediante
entrevistas persoais. Elabéraa o INE de forma trimestral.

Paro rexistrado. E un indicador que elabora o INEM e que informa sobre os
parados rexistrados nas suas oficinas e as colocaciéns, que obviamente responde aos
datos administrativos rexistrados. Elabérase mensualmente.

Afiliados a Seguridade Social. O Ministerio de Traballo elabora mensualmente
informacién sobre a afiliacion a seguridade social en alta laboral.

C) INDICADORES DE PREZOS, SALARIOS E COMPETITIVIDADE

indice de Prezos ao Consumo (IPC).E o lider de indicadores de prezos. E
unha medida estatistica que xa cofiecemos e que mide a evolucién dos prezos de
bens e servizos en Espafia.

1 indice de Prezos de Consumo Harmonizado (IPCA). Indicador tamén
estudado que permite a realizacion de comparacions coa inflacion dos demais paises
da UE. O periodo de referencia para todos os IPCA é o ano 1996.

Grupo indice Nun ano
1.Alimentos e bebidas non alcohdlicas 115,6 4.6
2. Bebidas alcohdlicas e tabaco 140,1 7,2
3. Vestido e calzado 106,5 4,9
4. Vivenda 118,0 2,3
5. Enxoval 112,8 1,8
6. Medicina 115,7 2,6
7. Transporte 115,9 2,4
8. Comunicaciéns 95,3 -3,2
9. Ocio e cultura 118,4 2.9
10. Ensino 123,2 3,7
11. Hoteis, cafés e restaurantes 128,8 5,8
12. Outros 117,6 3,5
INDICE XERAL 116,9 3,7

IPC Harmonizado: Base 1996. agosto 2002. Fonte: INE

© Indice de prezos industriais (IPRI). Referidos aos mesmos grupos que o
IPI é elaborado polo INE.

\ Enquisa de salarios na industria e os servizos (ES). Informa sobre a



ganancia media por traballador, por hora de traballo e o niumero medio de horas
traballadas. Elaborada polo INE.

D) INDICADORES MONETARIOS

Dispoiiibilidades liquidas. Representa a evolucion da cantidade de difieiro en
circulacion. Cofilecemos tamén estes indicadores monetarios representados polas
M1, M2, M3 e M4. Elaboraos o Banco de Espafia.

Tipos de interese. Elab6ranse con informacién sobre os tipos de intereses
legais, de operacions activas e pasivas de bancos comerciais e Caixas de Aforros,
etc. Elabdraos o Banco de Espafia.



4. A politica econémica e o ciclo

Sabemos que o Estado, nas economias mixtas, asume unha funcién importante
na Economia. Unha delas é a estabilizadora, mediante a cal intenta suavizar, na
medida do posible, as fases do ciclo. As politicas que aplica son de dous tipos:
automaticas e discrecionais.

4.1. Os estabilizadores automaticos e o ciclo

Algunhas dos instrumentos de politica fiscal que explicamos en temas
anteriores acttan, pola sta propia natureza, cun comportamento anticiclico, é dicir que
tenden a reducir a forza das distintas fases do ciclo. Na fase expansiva actlan de
freo e na recesiva de impulso fundamentalmente pola influencia que tefien sobre o
consumo. Son osestabilizadores automaticos. Vexamos os mais importantes.

Os impostos. Sabemos que existen impostos directos que adoitan ter caracter
progresivo -fundamentalmente o IRPF e o Imposto de Sociedades- que recadan méais a
medida que aumenta a renda das economias domésticas ou as empresas. Estes
impostos recadan mais que proporcionalmente na fase expansiva do ciclo, o cal fai
gue diminua a renda dispofiible dos axentes econémicos e polo tanto as posibilidades
de consumo ou inversiébn dos mesmos. A demanda agregada tende a estabilizarse.
Pola contra, na fase de recesion se as rendas diminden as recadaciéns impositivas
tamén o faran, o que deixa certa marxe de manobra a empresas e familias para
manter niveis de consumo ou inversion.

A seguridade social. Particularmente valioso na sta funcion automatica é o seguro
de desemprego. Na fase recesiva o desemprego tende a aumentar, as veces de forma
dramatica (recordamos de novo o crack de 1929), pero o seguro de desemprego mantén uns
niveis de consumo que permiten manter a actividade. Se alguén perde o seu traballo e non
ten seguro de desemprego, entén o seu nivel de consumo descende abruptamente. De tal
forma que arrastra ao paro a mais persoas. Por expresalo de forma intuitiva: o que queda no
paro arrastra ao paro ao albanel que ia construir a slia casa e que agora non pode comprar,
ao camareiro do restaurante no que comia, etc. Un parado arrastra ao paro mais persoas,
creando unha reaccion en cadea. A Gran Depresion foi un exemplo ilustrativo da
profundidade que pode alcanzar un ciclo no que non existia este tipo de estabilizador. O
seguro de paro non existia.

Na fase expansiva paganse mais cotizaciéns de empresas e de traballadores de
forma tal que contriblen a reducir a demanda agregada.

As pensions de xubilacion. Actian como estabilizadores na fase recesiva do
ciclo. As transferencias que reciben do Estado os xubilados contriblen, via consumo
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privado, a manter a demanda agregada.

4.2. A politica econémica discrecional e o ciclo

Os estabilizadores automaticos non son suficientes en moitas ocasions para
corrixir as fluctuacions ciclicas. Cando a recesién é moi forte e prolongada ou, como
acontece no caso espafol, a taxa de desemprego é elevada, os estabilizadores
automaticos son incapaces de realizar o axuste necesario. O mesmo acontece cando
existe un ambiente econdémico no que hai unha seria falta de credibilidade (recorda que
a economia se basea na confianza que outorgan os sistemas).

Faise necesario aplicar outro tipo de medidas de politica economica mais
intencionadas e abertas que eviten os efectos perniciosos do ciclo sobre a demanda
agregada, prezos e emprego. Son as politicas discrecionais. As mais utilizadas son
a fiscal, a monetaria, a comercial e cambiaria, ainda que tamén outros instrumentos
de politicas sectoriais - industrial, agrario - poden ser adecuados.

Os efectos perseguidos polas medidas de politica econdmica discrecionais
poden ser: De caracter expansivo, cando tratan de impulsar a actividade econdmica.

De carcter restritivo, cando tratan de "arrefriar" o ritmo de crecemento para
evitar os efectos nocivos deste (particularmente a inflacion).

A) POLITICAS EXPANSIVAS. Son aquelas que tenden a estimular os
compofientes da demanda agregada -consumo, investimento e exportacions- tratando
de inducir un aumento da producién global da economia que, a sta vez, produza un
estimulo nos niveis de emprego. Obviamente aplicanse nas fases recesivas do ciclo.

Algunhas das medidas vefien especificadas no seguinte cadro:

Incremento do investimento e o gasto pablico

—
[
MEDIDAS S _
POLITICAS == Dirinucion doz impostos — B manto da
EXPANSIVAS - produciéne o
el Diminucion dos tipos de interese | emprego

" Aumento daz exportacions

Az politicas expansivas
poder xe @ ifacki

Mais adiante analizaremos con detalle os efectos perseguidos e os obstaculos na
aplicacién dunha desas medidas. Abonda agora comentar sobre cada unha delas
breves argumentos, alguns deles xa foron expostos noutros lugares.
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\ O incremento do investimento e o gasto publico tratan de aumentar o
compofiente publico da demanda agregada e con iso provocar un efecto multiplicador.

1 A diminucién dos impostos trata de estimular o compofiente privado da
demanda posto que, ao pagar menos impostos, as economias domeésticas teran mais
renda dispofiible o cal favorecerA o consumo privado e con el exércese un efecto
multiplicador na actividade.

1 A diminucién dos tipos de interese provocara unha maior demanda de
créditos e empréstitos das empresas e das familias, que reverteran nun maior
investimento e consumo.

\ O aumento das exportacions que pode vir provocado por unha diminucion
nos tipos de cambio, estimula a producion interior e con iso a actividade global.

Ainda que todas as medidas enunciadas pretenden conseguir o0 pleno emprego
€ moi dificil logralo. Sabemos que existe sempre un paro friccional (como consecuencia
do tempo minimo que se tarda en atopar emprego) que fai que se considere pleno
emprego cando as taxas de ocupacion estan por enriba do 95%.

Existen, ademais, tendencias permanentes ou estruturais -a innovacion
tecnoldxica, por exemplo- que substitien traballo por capital fisico (maquinaria) e
gue pofien en perigo os obxectivos das medidas expansivas citadas.

B) POLITICAS RESTRITIVAS. A marcha acelerada da actividade econémica pode
provocar efectos non desexados. Un dos madis caracteristicos € o aumento incontrolado dos
prezos (inflacién).

Como sabemos por conceptos estudados en temas anteriores, considérase que
unha economia presenta unha inestabilidade nos indices de inflacion cando os prezos
superan 0 1,5% ou 2% anual. Debemos ter en conta que a inestabilidade € un concepto
relativo que depende das situacions histéricas e das rexions econdémicas. Hoxe, nos
paises da Union Europea os niveis estables de prezos poden ser do 1,5% ou 2%, pero
nos anos setenta -despois da crise do petréleo- cando en Espafia existian unhas
taxas de inflacion do 20% ou mais, esa mesma taxa era considerada case unha
utopia.

Nestas situaciéns a demanda agregada supera probablemente a oferta global e
esta situacion trasladase sobre os prezos, aumentandoos.

As politicas discrecionais restritivas tenden a evitar esa situacion arrefriando a
actividade econdmica nas fases ascendentes do ciclo. Para iso fomentan algunhas das
medidas seguintes:
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Aumerito dos tipos de interese

—® Cortrol da oferta monetatia 1l
MEDIDAS
POLITICAS L w Aumerto das importacions Estabilidade
RESTRITIVAS T [ nosprezos

v

Diminucion do investiments e do gasto plblico

Az politicas mRitivas
Aumerto dos impostos pader difimuio e aEgo e
o dve shinre o

Comentaremos brevemente cada unha delas.

[ O aumento nos tipos de interese pretende que o endebedamento das
empresas e familias resulte mais caro (polos créditos ou empréstitos que pidan). Esta
situacion producira unha diminucién da demanda de financiamento e de consumo e
inversion. A demanda agregada diminuira e aliviaranse as tensions inflacionistas.

O Parecido efecto poderd ter unha diminucion da oferta monetaria.

1 O aumento das importacions selectivas, en sectores nos que se producen
tensiéns inflacionistas pode provocar unha diminucién dos prezos destes produtos (ao
haber unha maior competencia e oferta) que tefia efectos beneficiosos sobre o resto da
actividade.

[0  Coa diminucion da inversion e do gasto publico favorécese a baixada da
demanda agregada.

Debemos facer unha dultima consideracion sobre as medidas de politica
economica discrecional e € a de que, & hora de pofier en marcha medidas concretas, a
esixencia basica que deben cumprir € a coherencia entre elas (non podemos aumentar
os investimentos publicos e, & vez, diminuir a oferta monetaria). E dicir, deben actuar
como un todo se queren ter efectos estabilizadores significativos. No caso contrario, é
probable que non surtan os efectos desexados e si, posiblemente, outros moi
distintos.
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POLITICAS

EFECTOS
PERSEGUIDOS
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Aumento do gasto e a inversion

Diminucion dos impostos

Diminucion do gasto e a
inversion

Aumento dos impostos

Diminucion dos tipos de xuro

Aumento da oferta monetaria

Aumento dos tipos de xuro

Diminucion da oferta
monetaria

Devaluacion da moeda
Aumento das exportacions

Revaluacion da moeda
Descenso das exportacions



5. Exemplo de politica expansiva

Detallar as implicacions econdémicas de cada unha das medidas anteriores
supera os obxectivos e 0 espazo que debemos dedicar a esta Unidade. Porén, cremos
gue a realidade ¢é o suficientemente complexa para mostrarche polo menos unha delas
con certo detalle para tratar de interpretar adecuadamente o ciclo econémico.

Propofiémosche que a través da andlise dunha medida fiscal significativa
poidamos observar os obstaculos, freos e inconvenientes que se producen e, en
consecuencia, as dificultades para conseguir 0s obxectivos propostos.

A medida é unha das mais caracteristicas do esquema keynesiano: 0 aumento
do investimento publico mediante programas de investimentos concretos.

POLITICA FISCAL -9 |Incremento do investimento publico
O goberno pon en marcha un programa de construcion
de hospitais € centros de ensino.

EFECTOS PROBABLES:

Nunha primeira fase as empresas construtoras e as empresas fabricantes de
materiais auxiliares incrementan a sla demanda, polo que deberian responder
aumentando a stia capacidade de producion, o cal suporia un maior aumento do emprego
no devandito sector, aumenta o consumo das economias domésticas e o seu efecto
multiplicador e acelerador fai que outros sectores se vexan implicados na expansion da
actividade econémica. A consecuencia mais probable serd a de remontar a fase
recesiva.

OBSTACULOS:

En primeiro lugar, poden aparecer os retardos. O momento adecuado para
implementar esas medidas seria cando 0s gobernos observan un cambio na
conxuntura econdmica, pero 0s gobernos debemos ter en conta que para a sua
aprobacién estan suxeitas a un procedemento lexislativo (aprobaciéon do Presuposto),
ademais de que en ocasiéns van acompafiadas de negociaciébns mais ou menos
longas, o cal atrasa a sUa posta en marcha. Ademais, unha vez que se aplican é
posible que o ciclo estea noutro momento (mais agudo ou mais suave, en calquera
caso distinto) que faga ineficaces ou mesmo contraproducentes as medidas
adoptadas.
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PRIMEIRO Retardos nos diagndsticos,
OBSTACULO » aprobacién e posta en marcha

—

En segundo lugar, debemos ter en conta que a economia esta nunha fase
recesiva na que 0s gastos publicos son mais elevados (desemprego, etc.) mentres
que 0s ingresos por impostos son menores. E probable que o Estado se vexa
empurrado con esta medida a aumentar a débeda e o déficit publico.

Perda de eficacia

O aumento do déficit pode facer que os tipos de interese existentes nos mercados
financeiros tenda a subir e con iso as dificultades das empresas privadas a investir e a xerar
emprego. Ademais esta suba de tipos de interese agrava a situacion do déficit ao ter que
pagar mais intereses polo seu endebedamento.

SEGUNDO OBSTACULO - Aumento do déficit

Diminucién do * -
investimento Aumento dos tipos de
privado interese

En terceiro lugar, o aumento do investimento do Estado en hospitais e centros
de ensino non significa necesariamente que aumente a producion interna do pais.
Pode acontecer, pola contra, que o esforzo se dilia nunha suba de prezos ou nun
aumento das importaciobns. Tamén € posible que as empresas reduzan os stocks
acumulados (particularmente as empresas de materiais) e que o efecto sexa moito
menor do esperado.

Suba de prezos

TERCEIRO
OBSTACULO

Non aumenta a
> producion

interna do pais

I\

Aumento das
importacions

Diminucion de stocks
acumulados

En cuarto lugar, supofiendo que efectivamente a medida tefia efectos sobre a
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producion, porén ninguén pode asegurar que isto provoque un aumento no emprego
estable e nas posibilidades de consumo privado. Por que? Porque as empresas
poden aumentar a suUa producion acudindo a horas extras entre 0S seus
traballadores, ao aumento da produtividade mediante novas formas ou métodos de
producion gue nos supofian novas contratacions, ou en todo caso, a contratos
temporais que supofian emprego precario e reversible cando a situacion remata.

ULO Horas extras

Aumento da produtividade

Déhil efecto sobre o Contratacions temporais
emprego

Por ultimo, ainda que non o menos importante dos obstaculos pode ser que
nalgin momento do ciclo aparezan novas tecnoloxias que aforren man de obra e que
operan en sentido contrario ao previsto inicialmente.

QUINTO OBSTACULO B MNovas tecnoloxias aforradoras

de man de obra

Destrucidn de emprego

Como conclusion da andlise anterior, queremos transmitirche que os efectos
das politicas discrecionais non son mecéanicos; que existen dificultades na sua
aplicacion, isto non quere dicir, nin moito menos, que non deban levarse a cabo.
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