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Hola y buenas noches, bienvenido un viernes mas a Revista de Derecho. A lo largo de 85
minutos podras estar en nuestra asintonia y durante este tiempo te ofreceremos diferentes
temas, todos ellos relacionados con las asignaturas de la carrera juridica. Este programa esta
realizado con la colaboracién y participacién de los profesores de Derecho de la UNED, para
explicar y desarrollar todos aquellos aspectos de las asignaturas que puedan ser mas
complicados, asi como orientaciones para el estudio y metodologia a seguir.

Este viernes, 12 de abril, nos ocuparemos de las materias de segundo curso y a continuacién te
adelantamos los titulos de los temas que hemos preparado para esta noche. En primer lugar,
reglas para la determinacién de la pena, a cargo del profesor titular de Derecho Penal 1, don
Alfonso Serrano Gomez. Desequilibrios macroeconémicos en economia politica por el profesor
de la asignatura don Javier Prado.

A continuacion, los sistemas matrimoniales por la profesora de Derecho Candnico, Maria
Teresa Regueiro. Seguiran dos temas de Derecho Politico 2. Uno, la funcién legislativa de las
Cortes por el catedratico don Antonio Torres del Moral. Y dos, el Defensor del Pueblo, por don
Oscar Alzaga, catedratico de Derecho Constitucional.

Y por ultimo, la interpretacion de las normas, la jurisprudencia, tema de Derecho Civil 1, a cargo
del profesor de la asignatura, don Ramon Duran. Y ya sin mas, iniciamos la revista de Derecho
con la primera intervencién del profesor titular de Derecho Penal 1, don Alfonso Serrano
GOmez, que va a comentar las reglas para la determinacion de la pena. Este tema tiene gran
interés para la resolucion de casos practicos.

De la aplicacién de la pena se ocupan los articulos 49 y siguientes del capitulo cuarto del Cédigo
Penal. Te dejamos con la exposicion del profesor Serrano. En primer lugar, las penas que se
sefialan en el Cédigo van referidas a los delitos consumados segun se establece en el articulo
49, que dice, a los autores de un delito o falta se les impondra la pena que para el delito o falta
que hubiera encometido se hallare sefialada por la ley.

Siempre que la ley sefialare generalmente la pena de una infraccién, se entendera que la
impone al delito consumado. Por esta razén hay que tener en cuenta una serie de
consideraciones en la aplicacién de las penas. En principio, hemos de tener en cuenta el grado
de ejecucién del delito.

Asi el articulo 51 nos dice que a los autores de un delito frustrado se les impondra la pena
inmediatamente inferior en grado a la sefialada por la ley para el delito consumado. Es decir,
que cuando califiquemos un hecho como frustrado, entonces en el momento de aplicar la pena
sefialaremos la inferior en grado. Para eso hemos de recordar que conforme establece el
parrafo tercero del articulo tercero del Cédigo Penal, perddn, el parrafo segundo, hay delito
frustrado cuando el culpable practica todos los actos de ejecucién que debieran producir como



resultado el delito, y sin embargo no lo producen por causas independientes de la voluntad de
la gente.

Por ejemplo, seria un delito frustrado en un robo, el autor se ha apoderado de los bienes que
pretendia, pero no ha podido disponer de ellos porque se le detuvo en el momento que salia
del local donde habia conseguido esos bienes. Entonces habra que aplicar la pena inferior en
grado. Si la pena para el delito consumado hubiera sido prisién menor, por ejemplo, de seis
meses y un dia a seis afios, la inferior en grado seria arresto mayor de un mes y un dia a seis
meses.

A los autores de tentativa dice el articulo siguiente, el articulo 52, se les impondra la pena
inferior en uno o dos grados, segun el arbitro del tribunal a la sefialada por la ley para el delito
consumado. Es decir, que aqui cabe la posibilidad de rebajar la pena en uno o dos grados. Se
dice que segun el arbitro del tribunal, obligatoriamente los tribunales en supuesto de tentativa
han de rebajar la pena en un grado, hipotestativamente tienen la posibilidad de rebajarla en
dos grados.

En el caso anterior, veiamos que la inferior a prision menor, seis meses y un dia a seis afios, era
arresto mayor un mes y un dia a seis meses. Si la rebajdramos en un segundo grado,
tendriamos que ir a la pena de multa, porque la pena inferior a arresto mayor no es arresto
menor, sino que es multa. Que quede claro que para rebajar la pena de arresto mayor, hemos
de recurrir a la pena de multa.

Esta misma regla de rebajar la pena en uno o dos grados se observa para el delito imposible, e
igual para los reos de conspiracion, proposicidn o provocacion para delinquir. Hay que recordar
que, segun dispone el parrafo tercero del articulo tercero del Cédigo Penal, hay tentativa
cuando el culpable da principio a la ejecucion del delito directamente por hechos exteriores y
no practica todos los actos de ejecucién que debieran producir el delito, por causa o accidente
gue no sea su propio y voluntario desistimiento. En el caso del robo, habria tentativa, por
ejemplo, cuando los autores han entrado al local y todavia no han iniciado o han comenzado a
iniciar los actos de apoderamiento, pero sin llegar a apoderarse de lo que pretendian.

En cuanto a la conspiracién, proposicidn y provocacién para delinquir, hay que repasar lo que
establece el articulo cuarto del Codigo Penal. Pasamos ahora a los grados de participacién. A
los cémplices de un delito consumado, frustrado o intentado se les impondra la pena
inmediatamente inferior en grado sefialada por la ley para el autor del mismo delito.

Esto lo establece el articulo 53. Es decir, que rebaja la pena en un grado en el caso anterior, si
tuviéramos prision menor y se hubiera consumado el delito, al complice se le impondria la pena
inferior, es decir, arresto mayor. El articulo siguiente del 54 dice que a los encubridores de un
delito consumado, frustrado o intentado se les impondra la pena inferior en dos grados a la
sefialada por la ley al autor del mismo delito.

El encubridor, en el caso que nos ocupa, como se rebajaria la pena en dos grados. Hemos visto



que la pena inferior en grado a la de prision menor es arresto mayor y si la rebajamos en dos
grados habra que ir a la pena de multa, que segun el articulo 74 dice que la multa en la cuantia
de 100 mil a un millén de pesetas se considera como la ultima pena de todas las escalas
graduales anteriores, es decir, que la pena de multa en este caso oscilaria entre 100 mil y un
milléon de pesetas a establecer por el tribunal del modo que considere mas oportuno, como
veremos mas adelante, si todavia tenemos tiempo durante el transcurso de este guidn.
Pasamos ahora a ver los supuestos en los cuales juegan circunstancias modificativas, ya que
estas son frecuentes en la mayor parte de los delitos, sobre todo en los delitos contra las
personas.

Dice el articulo 58 que las circunstancias atenuantes y agravantes se tomaran en consideracion
para disminuir o aumentar la pena en los casos y conforme a las reglas que se prescriben en
esta seccién del Codigo. Sin embargo, no produce en efecto de aumentar la pena las
circunstancias agravantes que por si mismas constituyeran un delito especialmente castigado
por la ley o que ésta haya expresado al describirlo y sancionarlo. También hay que tener en
cuenta lo que dispone el articulo 60, que nos dice que las circunstancias agravantes o
atenuantes que consistieran en disposicion moral del delincuente, en sus relaciones
particulares con el ofendido o en otra causa personal, serviran para agravar o atenuar la
responsabilidad s6lo de aquellos culpables en quienes concurrieren.

Por ejemplo, podra aplicarse la agravante de parentesco si se aplica como agravante en un
delito contra las personas, que se aplicaria efectivamente como agravante al familiar, pero no
se podria aplicar al tercero que interviene en la comision del hecho delictivo, como tampoco se
puede apreciar la mayoria de edad penal de 16 o 17 afios al sujeto que interviene
conjuntamente con otro de esta edad, es decir, uno mayor de 18 aflos que participe con un
menor de esta edad. Pero el tema mas importante respecto a la forma de tener en cuenta las
circunstancias modificativas de la responsabilidad criminal se encuentra en el articulo 61. Nos
dice este articulo que en los casos en que la pena contenga tres grados, los tribunales
observaran para su aplicaciéon, segun haya o no circunstancias atenuantes o agravantes, las
reglas siguientes, es decir, que se parte de que la pena esté dividida en tres grados, grado
minimo, grado medio o grado maximo.

Por ejemplo, en la pena de prision menor a la que haciamos referencia antes, o vamos a
hacerlo mejor con la de prision mayor. La pena de prision mayor que es de 6 afios y un dia a 12
afos, para dividirla en grado, la dividiriamos por 3, entre 6 y 12, dividido por 3 nos darian
periodos de 2 afios, que se agregarian a la pena base 6 afios y un dia para determinar los
grados. El grado minimo, por tanto, seria de 6 afios y un dia a 8 afios, es decir, hemos afiadido
2 aflos, 6 aflos y un dia a 8 afos.

El grado siguiente, grado medio, seria de 8 afios y un dia a 10 afios y el grado maximo de 10
afios y un dia a 12 afios. Veran ustedes que hacemos referencia al dia. El dia quiere decir que
estamos en el limite minimo del grado.



6 aflos y un dia es el limite minimo del grado minimo, 8 afios y un dia es el limite minimo del
grado medio y 10 afios y un dia es el limite minimo del grado maximo. Pues bien, nos dice la
regla primera que cuando en el hecho concurrir es sélo alguna circunstancia atenuante se
impondra la pena en grado minimo. Si la pena del delito correspondiente fuera la de prisién
mayor, 6 afios y un dia a 12 aflos, habria que imponerla al concurrir un atenuante, por ejemplo,
embriaguez, en grado minimo de 6 afios y un dia a 8 afios, no pudiendo el tribunal pasar de 8
afios.

Dice la regla segunda que cuando concurrir es sélo alguna circunstancia agravante la impondra
en su grado medio o maximo. Si concurrieren varias impondra en grado maximo. Es decir,
cuando tengamos alguna circunstancia agravante, pensemos en esta misma pena de 6 afios y
un dia a 12 afios, el tribunal tendra que aplicarla en grado medio o maximo, es decir, que
puede correr desde 8 afios y un dia hasta la pena de 12 afos.

Y por el contrario, si concurrieren dos o mas circunstancias, habla de varias, se refiere a dos o
mas, entonces necesariamente tendra que imponer la pena en grado maximo, que en este caso
seria de 10 aflos y un dia a 12 afios. La regla tercera del articulo 61 dice que cuando
concurrieran circunstancias atenuantes y agravantes las compensaran racionalmente para la
determinacion de la pena, graduando el valor de unas y otras. Es decir, que se faculta el
tribunal para que valore las situaciones en las cuales aparecen circunstancias atenuantes y
agravantes.

Pensemos, por ejemplo, que en el sujeto concurre un atenuante de embriaguez y a su vez
concurre un agravante, por ejemplo, de nocturnidad. Pues bien, el tribunal puede
compensarlas y entonces considerar la pena en el momento de aplicacion como si no hubiera
concurrido ninguna circunstancia. Entonces llegamos a la circunstancia cuarta, que nos dice,
cuando no concurrieran circunstancias atenuantes ni agravantes, es decir, en el hecho no
concurren ningun tipo de circunstancias, los tribunales, teniendo en cuenta la mayor o menor
gravedad del hecho y la personalidad del delincuente, impondran la pena en grado minimo o
medio.

Es decir, que no pueden pasar del grado medio. En el caso anterior, de prisién mayor, la pena
podria ir de seis afios y un dia hasta diez afios, pero no podrian pasar de los diez afios. Es dificil
poder determinar la personalidad del delincuente para fijar la pena, pero si lo que se puede
tener en cuenta es otra serie de circunstancias que concurran en el hecho.

La regla quinta nos dice que cuando sean dos o mas circunstancias atenuantes o una sola muy
calificada y no concurra agravante alguna, los tribunales podran imponer la pena
inmediatamente inferior en uno o dos grados a la sefialada, aplicando el grado que estimen
pertinente segun la entidad y numero de dichas circunstancias. Es decir, que cuando una
circunstancia sea muy cualificada o concurran varias atenuantes, es decir, una embriaguez muy
profunda que no llega a eximir de responsabilidad, pero la situacién del sujeto esta proxima a
la posibilidad de eximir de responsabilidad, entonces cabe rebajar la pena en uno o dos grados.



Quiero hacer referencia al articulo 65, que tiene interés, porque dice que a los mayores de 16
afios y menores de 18 se aplicara la pena inferior en uno o dos grados a la sefialada por la ley.

Es decir, que a los chicos de 16 o 17 afios tienen la posibilidad, en todo caso se les rebajara la
pena en un grado y cabe la posibilidad de rebajarla en dos a juicio del tribunal, también segun
las circunstancias del menor y del hecho. Y, por ultimo, el articulo 66 nos dice que se aplicara
igualmente la pena inferior en uno o dos grados a la sefialada por la ley cuando el hecho no
fuera del todo excusable por falta de alguno de los requisitos que se exige para eximir de
responsabilidad criminal en los respectivos casos de que se trata en el articulo 8°, imponiéndole
un grado que los tribunales estimar en conveniente, atendido el nimero y la entidad de los
requisitos que faltaren o concurrieran. Es decir, que cuando no concurran todos los requisitos
del articulo 8°, que son las circunstancias eximentes, cabe la posibilidad de rebajar la pena en
uno o dos grados.

El siguiente tema en revista de derecho tiene que ver con diferentes aspectos de la economia,
mas concretamente de los desequilibrios macroecondmicos. El profesor de economia politica,
don Javier Prado, realizara en este tema tan complejo una visidn de conjunto de la evoluciéon de
los desequilibrios que serviran de clarificacion para los alumnos de esta disciplina. Buenas
noches, profesor Prado.

Hola, muy buenas noches. Los alumnos tienen que tener en cuenta que, aunque el epigrafe
numero 5 del programa corresponde totalmente a desequilibrios macroeconémicos, esta es
una seccion mucho mas amplia, que esta repartida entre varios temas del programa. Para que
ellos puedan entender la evolucién de los desequilibrios macroeconémicos, tengo que decirles
que la comprension de los mismos esta directamente ligada con el estudio de las profundas
transformaciones que han acaecido durante la segunda mitad del siglo XX en la realidad
econdmica, en las teorias que tratan de explicarla y en las actuaciones politicas que pretenden
moldearla.

Dicho estudio podemos dividirlo en dos etapas. La primera, desde el término de la Segunda
Guerra Mundial hasta finales de los afios 60, caracterizada fundamentalmente por problemas
reales como el crecimiento econdémico, y la sequnda, desde entonces hasta el presente con
desequilibrios monetarios y financieros de primera magnitud, cuya teoria y politica interesan
particularmente a la economia politica. La conformacion de la realidad econdmica actual se ha
debido en buena medida a la conjuncién de fuerzas que actdan a largo plazo por un lado, con
variables nuevas e impredecibles por otro.

Esta realidad ha hecho avanzar el conocimiento econémico, prisionado por hechos e ideas, por
un camino discontinuo cuyas rupturas han provocado que a veces fuesen postergados
conceptos que ha sido necesario rescatar para interpretar los desequilibrios econémicos. En el
periodo clasico de la economia, el estudio de los desequilibrios atribuyé éstos al
comportamiento inestable de la inversion. La inestabilidad podia trasladarse al resto de la
economia al no garantizar el mercado de capitales un comportamiento adecuado para



mantener invariable la presion de la demanda agregada sobre los recursos disponibles.

Se cuestionaba asi la utilizacién del tipo de interés como instrumento eficiente y automatico
para restablecer el equilibrio entre los flujos de ahorro e inversidn. En caso de existir
desequilibrio podria originarse tanto una presién inflacionista como una escasez de demanda.
En ambos casos, los mercados de capitales perdian su capacidad para obtener un nivel
constante de actividad.

La accién politica incorpord entonces a su marco tedrico dos conclusiones econémicas de tipo
practico. La politica monetaria desempefiaba un papel central en el objetivo de la estabilidad
econdmica, atribuyendo la inflacién al exceso de crédito y la recesion econdmica a la escasez
del mismo. Los desajustes en el volumen del crédito se atribuian a la existencia de una brecha
entre el tipo de interés de mercado y la tasa de equilibrio natural que ajustaba la inversion y el
ahorro.

Al originarse las perturbaciones del sistema econémico en el comportamiento de la inversién,
era posible que el Estado asegurase una mayor estabilidad reforzando en periodos de recesion
a la inversion privada mediante la realizacion de diferentes obras publicas y de aqui solucionar
problemas de desempleo. Las dos lineas anteriores de actuacién, una basicamente monetaria,
la otra esencialmente fiscal, no eran necesariamente compatibles entre si. El elemento principal
de friccion entre ambas politicas se producia a la hora de establecer el conjunto de
instrumentos de politica que asegurase la estabilidad de la inversion en capital fijo.

Ello planteaba dos cuestiones principales. La primera, ;podria otorgarse plena confianza en la
politica financiera sobre la inversion? Y la segunda, ;podria suponerse que la tasa de interés no
se modificaria cuando la inversién publica sustituyese a la inversién privada? Keynes abordé el
estudio de ambos problemas al preguntarse sobre el conjunto de variables que determinaba el
nivel de produccidn. Consideré insuficiente el analisis clasico que atribuia a las fluctuaciones
una tendencia natural a la consecucion del pleno empleo.

Este argumento requeria como condiciéon necesaria incorporar la hipétesis de subempleo de
los recursos disponibles cuando se producia un déficit de demanda. Esta escasez seria
permanente cuando en el sistema de precios se produjesen fallos que impidiesen la correccién
de los desequilibrios. Keynes traté principalmente dos tipos de desequilibrios, concernientes
uno al tipo de interés y otro al comportamiento de los salarios.

Cada uno de ellos, al actuar sobre su mercado respectivo, hacian que tanto el mercado de
capitales como el de trabajo dejasen de ser eficientes, aunque seguirian ajustando sus precios
al registrar desviaciones intermitentes con respecto al nivel de pleno empleo. Estas fricciones
basicas sirvieron a Keynes para describir en términos agregados una economia integrada por
agentes racionales cuya apreciacién del futuro tenia un grado de incertidumbre capaz de
aceptar sus decisiones. En la economia descrita, los precios estaban sometidos a importantes
fuerzas de inercia que limitaban su capacidad de adaptarse con rapidez a los movimientos
tanto de la oferta como de la demanda.



La frecuencia de las perturbaciones, los efectos de la incertidumbre y la rigidez en los precios
fueron los elementos considerados por Keynes a la hora de atribuir la formacién de situaciones
duraderas de desequilibrio que, al reducir los niveles de actividad y empleo, manifestaban la
necesidad de una actuacion estabilizadora del Estado. Esta actuacidon se contemplaba en un
sistema donde no era necesario que el presupuesto publico estuviese equilibrado y donde
tampoco se exigia que el gasto publico dependiese a corto plazo de los impuestos. Este, en
lineas generales, es el modelo keynesiano que vosotros estudidis a lo largo de muchos
capitulos del libro y de ahi viene la idea de que Keynes nos ha ensefiado a vivir en desequilibrio.

A continuacion de Keynes vino la sintesis neoclasica cuyas ideas, al prescribir que si a
consecuencia del funcionamiento del mercado aparecian desequilibrios en la demanda, era
necesario instrumentar politicas reguladoras de la misma, inicia la etapa del activismo. El
analisis de los desequilibrios demostré la existencia de fallos en los mercados, aportando la
argumentacién logica para racionalizar el conjunto de intervenciones del Estado y que
discurriria segun las lineas de actuacion de asignacién, distribucion, estabilizacion y
crecimiento que vosotros daréis el afio que viene en Hacienda Publica. El principal instrumento
utilizado fue el consumo, que al tener una mayor ponderacion en el PIB, hacia mas factible la
actuacion sobre la demanda agregada que una politica de ajuste en la inversion.

La rapidez con que actuan las modificaciones impositivas sobre el gasto, frente a la lentitud de
los instrumentos que afectan la inversion, impulsaron una mayor utilizacidn de la politica fiscal.
Ademas existieron poderosas razones de tipo técnico que primaban la utilizacién de la politica
fiscal al permitir que los gobiernos tuviesen la posibilidad de cuantificar sus actuaciones sobre
la demanda y la actividad real, siendo por el contrario cuestionables las mediciones de los
efectos de la politica monetaria. Ambas razones no significan que los gobiernos dejasen de
lado las politicas monetarias, sino que trataban de asegurar que las politicas fiscal y monetaria
actuasen en la misma direccion.

Para ello, las autoridades utilizaron las modificaciones en el tipo de descuento y las tasas de
interés a corto plazo en apoyo de las medidas fiscales, sin que se produjesen actuaciones
orientadas hacia el control de la oferta monetaria. Los analisis sobre la economia real
prestaban especial atencién a los flujos de renta, sin detenerse a profundizar acerca de las
consecuencias financieras de un déficit o superavit presupuestario. El principal objetivo politico
quedé establecido en conseguir el nivel adecuado de demanda, evitando presionar la economia
de forma excesiva o deficiente.

Igualmente, razones politicas influyeron en la eleccién de los medios al primar la intervencion
rapida sobre la coyuntura, facultando a los bancos centrales para actuar de forma continua y
liberando a la accidn fiscal para que presionase de forma intermitente. A finales de los afios 50,
Friedman disiente con las ideas del activismo neocldsico dominante, denunciando la
desproporcién entre la magnitud de las pretensiones de la teoria partidaria de politicas
discrecionales activas y la insuficiencia de su sistema de ideas y de conocimiento econémico
para comprender el funcionamiento de la realidad econédmica. Friedman advertia de los riesgos



de tal actuacién al insistir en que la economia no es un material ductil que permita los
diagnésticos y la adopcién de medidas de politica, ya que, al contrario, posee ritmos propios,
inciertos y variables que reaccionan al contacto de perturbaciones cuyas caracteristicas, en
gran medida, todavia hoy en dia desconocemos.

Sin embargo, el dispositivo econdmico desarrollado por el activismo no iba a replegarse
Unicamente a los ataques de Friedman, sino bajo el lastre de un conjunto de perturbaciones
iniciadas en las economias industriales a finales de los afios 60. La primera fuente de
perturbaciones se origina en Estados Unidos. A lo largo de la década de los afios 60, la
economia norteamericana mantendria una tasa de absorcién de bienes y servicios sobre la
economia internacional muy superior a la que le permitia su sistema productivo.

A dicha estrategia se unié una politica que, iniciada por las administraciones Kennedy y
Johnson, pretendia la consecucion del pleno empleo, la realizacién de ambiciosos programas
sociales y la creacidon de una cobertura defensiva concebida a escala mundial. Las lineas de
actuacion de esta politica eran de corte keynesiano, basdndose en su instrumentacion
fundamentalmente en medidas fiscales. El paso del tiempo demostré que no existia politica
discrecional alguna capaz de impedir las tensiones generadas por dichas estrategias y politica.

El resultado final fue un proceso desequilibrador de las cuentas publicas y de las cuentas
exteriores. La crisis del délar, el crecimiento de la inflacién interna y la exportacién de una
inflacién de demanda a la economia internacional, que provocaron en los primeros afios 70 la
quiebra del sistema monetario disefiado en el acuerdo de Bretton Woods. La segunda fuente
de perturbaciones nace a consecuencia de la presion ejercida por los desequilibrios potentes
en la economia internacional sobre las economias nacionales, que afectaron en una primera
etapa principalmente al mercado de trabajo y a los precios de los productos energéticos y
materias primas.

La sacudida sufrida por el mercado de trabajo a finales de los 60 se tradujo por el lado de la
oferta en fuertes elevaciones de los salarios, aumento de la rigidez en la contratacién laboral y
crecimiento de los programas publicos de gastos sociales. Por el lado de la demanda de trabajo
se utiliz6 una politica que asumia mayores costes y pérdida de autonomia en la regulacién
laboral, en la seguridad de que la politica econédmica asumiria esas actuaciones. Las presiones
anteriores ejercidas por la demanda y oferta de trabajo condujeron a una aceptacion
generalizada por parte de los gobiernos de incrementos en los gastos publicos, ante el temor
de que las acciones de tipo restrictivo provocasen situaciones de fuerte inestabilidad social que
incorporasen un coste politico elevado, como pudo ser mayo de 1968.

El incremento de los precios del petréleo de 1973 estaba ligado al proceso inflacionista en que
se desenvolvia la economia internacional, sefialando el final de uno de los postulados basicos
del periodo de crecimiento iniciado en la posguerra, la obtencion de energia y materias primas
baratas. La nueva sacudida deterioré la relacidn real de intercambio de los paises importadores
al traducirse en una elevacion de los precios y en una pérdida de la renta nacional disponible,



con la que retribuir a los demas factores de produccién. Gobiernos, bancos centrales e
instituciones internacionales manifestaron, a mediados de los 70, la imperiosa necesidad de
controlar un proceso inflacionario que alteraba las estructuras de los precios relativos en la
doble vertiente nacional e internacional.

Esta necesidad condujo a la adopcidn de una doble linea de actuacién. Por un lado, el
abandono paulatino del tipo de politicas fiscales y monetarias emprendidas hasta entonces, al
considerarse inadecuadas para la consecucién de los nuevos objetivos de la politica econdmica.
Y por otro, la adopcién de politicas de control monetario de tipo gradual que asegurasen la
reduccion de la inflacién.

La inflacidn se habia convertido en un proceso dinamico que englobaba acciones y reacciones
complejas entre costes efectivos, precios y expectativas de anticipaciéon, cuya persistencia
termina produciendo un solapamiento de dichos factores que dificulta la distincion entre ellos,
y que vosotros estudiais por su manifestacidon en el crecimiento largo y sostenido del nivel de
precios. Por ello, la inflaciéon actda reduciendo el nivel de actividad y la demanda de inversion,
ampliando el déficit de las cuentas exteriores al disminuir la competitividad y acelerando la
obsolescencia del equipo de capital fijo instalado. En Ultima instancia, los problemas anteriores
inciden perpetuando los desequilibrios y rigideces que impiden la creacién de empleo y el
saneamiento de la economia.

Las sociedades y los gobiernos, habituados a un largo periodo de prosperidad, se resistian a
aceptar que las nuevas circunstancias econdmicas adquiriesen un caracter de permanencia
capaz de hacer peligrar el periodo de crecimiento y los logros sociales alcanzados. Los costes
social y politico inherentes a una politica de ajustes llevaron a la accion politica a moderar el
ritmo temporal de los mismos e incluso a potenciar la busqueda de mecanismos estimuladores
de economias que fuesen compatibles con la correccion de los desequilibrios pendientes.
Asimismo, en dicha situacion de inflacion y desempleo persistentes, los agentes econémicos
establecieron expectativas anticipativas ante la incertidumbre de la situacidon monetaria y
financiera, estableciendo una linea de causalidad que va desde el volumen de déficit publico a
financiar a la cantidad de dinero, y de ahi a los precios y a la tasa de inflacion, debilitando la
eficacia de los instrumentos de politica econémica.

Por otra parte, esos mismos agentes han procurado el traspaso de nuevas responsabilidades
procedentes del terreno individual al Estado, y esta accion se ha traducido en el nacimiento de
subvenciones, auxilios, incentivos y gastos fiscales. Este comportamiento dual de las
expectativas de los agentes econdmicos era una demostracién palpable de que los mismos
comprendian el funcionamiento basico de una economia, resultando muy dificil sorprenderles.
El publico preveia que una politica monetaria expansiva generaba mas inflacion, protegiéndose
mediante unos mayores salarios nominales y la adquisicién de activos que tenian tipos de
interés reales positivos.

En el mismo sentido, el publico tampoco esperaba una reduccidon de la inflacién mientras



existiesen desequilibrios estructurales que necesitasen del acomodo de la politica monetaria
para financiarlos. Ambas previsiones impulsaron al alza los tipos de interés para evitar pérdidas
en las tendencias de activos monetarios y financieros. Por ultimo, los agentes, al entender que
los efectos de los ajustes en el tipo de cambio que no fuesen acompafiados de politicas
restrictivas quedaban pronto esterilizados por los aumentos de costes y precios, impulsaron la
innovacion financiera en los mercados monetarios y de capitales.

La racionalidad de estos agentes econdémicos a la hora de elaborar sus expectativas
anticipativas fue la encargada de frustrar total o parcialmente las politicas que intentaban la
expansion y deflacién simultaneas, provocando la insensibilidad de la economia respecto a las
lineas de actuacioén politica a corto plazo.



