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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

1.1. Els agents macroeconomics i les seues interrelacions

a) Les families (economies doméstiques): aporten factors productius a
les empreses per a produir (estalvi i forga de treball), reben, a canvi,
uns ingressos o renda que destinen a la compra de béns i serveis
(produits dins o fora del pais). Poden estalviar una part de la renda,
reben transferéncies de renda i serveis del sector public i paguen
impostos a I'Estat. > Demanda Agregada.

b) Les empreses: organitzen la produccio de béns i serveis i la venen
(dins o fora del pais); per a fer-ho incorporen els factors productius
de les families i lliuren, a canvi, unes rendes (renda del treball —
salaris— o del capital —beneficis, interessos, lloguers). Fan despeses

d’'inversio, reben subvencions i paguen impostos a I'Estat. > Oferta
Agregada.



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

c) Govern (El sector public): recapta impostos de families i
empreses, proporciona serveis publics a les families, transfereix
rendes a les families (prestacions) i a les empreses
(subvencions), compra béns i serveis a les empreses (del pais |
estrangeres), paga salaris als empleats publics i gasta en béns
de capital i en infraestructures. - Déficit/Superavit public,
Ingressos - Despeses.

d) Sector exterior: recull les relacions econdmiques entre paisos
(exportacions, importacions, finangament extern de la inversio...).
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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

1.2. La demanda agregada, els seus components

a) Demanda agregada (DA): conjunt de despeses (demanda) que estan

disposats a realitzar els agents macroeconomics per a adquirir béns i
serveis als preus vigents.

b) Components de la demanda agregada: DA=C +1+ G + (X - M).

i. Consum privat (C): despesa de les families en béns i serveis finals.

ii. Inversid privada (I): despesa de les empreses per a augmentar la
capacitat productiva (maquinaria, instal-lacions) i despesa de les families
en la compra d’habitatge.

iii. Despesa publica (G): consum public (compra de béns i serveis per part
del sector public, salaris pagats als empleats publics), inversié publica
(despesa en béns de capital i en infraestructures). Les transferéncies de
renda del sector public no formen part de la despesa publica.

iv. Exportacions netes (saldo exterior: X — M): compres a les empreses del
pais realitzades per residents d’altres paisos (exportacions: X), menys

les compres realitzades per residents del pais a empreses d’'altres
paisos (importacions: M).



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

1.3. EI PIB i el seu mesurament.

a) Definicié del Producte Interior Brut (PIB): valor de mercat de tots
els béns i serveis finals produits en un pais durant un any. 2 Es
un valor monetari (depén dels preus i de les quantitats) i no recull els
béns intermedis, sind els béns finals.

b) La variacioé del PIB al llarg del temps es pot avaluar:

 En termes reals: produccio valorada a preus constants —és a
dir, prenent un any base, descomptant I'efecte de la variacio
dels preus (inflacid) sobre el valor de la produccio.

 En termes nominals: produccio valorada a preus corrents —
preus actuals— incloent-hi la variacio real i I'efecte de I'evolucio

dels preus sobre el valor de la produccid.

Valor real = Valor nominal - Inflacidé
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c)

d)

Si ens referim a la produccio realitzada dins de les fronteres del
pais, parlem de PIB (amb independéncia que els productors
siguen nacionals o estrangers).

Si ens referim a la produccio realitzada per agents que tenen la
nacionalitat del pais (amb independencia que es produisca dins o
fora del pais), parlem de PNB (Producte Nacional Brut).

Si tenim en consideracio el fenomen de la depreciacio -produccio
gue representa reposicio de capital- i el seu impacte sobre les
mesures anteriors, parlarem de PIN (Producte Interior Net) o PNN
(Producte Nacional Net).
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v Enfocaments per a determinar el valor de I’economia:

a) Enfocament de la Destinacié de la Produccié/Despesa/Demanda.

i. EIPIB és igual a les despeses realitzades pels diversos
agents macroeconomics que adquireixen la produccio:

PB=C+1+G+(X-M)

ii. La despesa procedent d’altres paisos per a comprar productes
del pais (X) forma part de la demanda agregada i del PIB, pero
s’han de descomptar les compres a I'exterior (M), ja que es tracta
de béns i serveis no produits al pais i que s’inclouen en la
despesade C, |i G.



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

b) Enfocament de la Remuneracié dels Factors. El PIB des de
la perspectiva de la renda/ingressos/costos.

i. EIPIB és igual a la suma de les rendes generades en
el procés productiu, és a dir, la suma dels costos

pagats pels propietaris dels mitjans de produccio per al
seu us.

ii. PIB (al cost dels factors) = Remuneracio d’assalariats +

interessos + lloguers i rendes de la propietat + beneficis
empresarials.

iii. PIB al cost dels factors correspon aproximadament a la
renda nacional.



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

c) Enfocament de I’'origen de la produccié

i. Suma del valor afegit brut de les diverses branques
d’activitat productiva:

O

Sector primari: activitats agricoles, pesqueres,
ramaderes, extractives.

Sector secundari: industria, energia, construccio.

Sector terciari: transport, comunicacions, oci, turisme,
educacio...
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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

v' Comportament del PIB i el seu significat
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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

CRECIMIENTO INTERANUAL DEL PIB Y CONTRIBUCION POR COMPONENTES
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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

1.4. Limitacions del PIB

a) Sols es valora la produccié de béns i serveis, pero sense
prendre en consideracio la degradacié ambiental que causa
aquesta produccio i la reduccié de possibilitats de creixement
futur que comporta I'is abusiu de recursos no renovables.

b) No arreplega les activitats productives que es
desenvolupen fora del mercat, en particular el treball no
remunerat realitzat en l'interior de les families (sobretot, per
part de les dones).



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

c) No és un indicador absolut de benestar social.
El PIB/poblacidé o PIB per capita no ens diu res sobre com es
distribueix la renda entre la poblacié.

Cal tenir en compte
aspectes qualitatius
(composicio...) del PIB
essencials en el benestar
social (ex. no és igual un
PIB amb gran pes de la
construccié que un PIB amb
un gran pes d’educacio o
sanitat).

Indicadors alternatius.
L'index de
Desenvolupament Huma
(IDH) i similars (IDG)
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Income and happiness in the USA

% very happy

100

80

60

40

0

La felicidad se ha estancado
en los Ultimos 50 afios

Uoes i T e S

1946 1951 1956 1961 1966 1971 1976 1981 1986 1991 1996

GDP per head
(8, 2001 priceq

GDP per head

% Very Happy

Bruta (Regne de Butan).
www.undp.org

18



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

1.5. El flux circular de la renda

a) La base de la circulacio de la renda en un pais (flux circular) sén els
ingressos que reben les families per la seua aportacié de factors
productius a les empreses, els quals es gasten en I'adquisicio de la
produccio del pais (consum privat C).

Compras de consumo

| Bienes y servicios finales |
FAMILIAS .

(economias | EMPRESAS
domésticas) FLUJO CIRCULAR DE LA RENTA
A Factores productivos

— Rentas (salarios, beneficios) =)

Flujos reales Flujos monetarios
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1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

b) Altres capacitats de compra (entrades al flux circular)
constitueixen augments de la renda:

o La demanda d’inversio privada (l).
o La despesa publica del govern G (en consum o inversio).

o Les transferéncies de renda del govern (R) a families i empreses,
que augmenten les seues rendes disponibles.

o La demanda d’exportacions (X).
c) Constitueixen reduccions (eixides del flux) de la capacitat de
demanda de la produccio del pais:
o L’'estalvi privat de families i empreses (S).

o Els impostos T (que redueixen la renda disponible per al consum i
la inversio).

o La despesa en importacions M (renda que compra produccié
d’altres paisos).



1. RELACIONS | VARIABLES MACROECONOMIQUES

d) Les entrades i eixides del flux circular de la renda dels diversos
agents macroeconomics poden variar per separat, relacionant-se
entre elles de forma complexa.

Poden existir desequilibris entre les entrades i eixides en el sector
privat (I, S), en el sector public (G, R, T) i en el sector exterior (X, M)
(encara que han d’estar equilibrades comptablement de manera que
els fluxos reals i monetaris siguen idéentics):

o El sector public pot presentar superavit [si els ingressos
superen les despeses: T > (G + R)] o bé deéficit [si T< (G +
R)]. Quan hi ha superavit, el sector public “estalvia” i aquest
estalvi s’afegeix a I'estalvi privat S per a poder financar la
inversié privada |. Per contra, quan hi ha déficit, I'estalvi public
€s negatiu i “resta” de l'estalvi privat, ja que el sector public
“‘competeix” amb la inversio privada per a aconseguir
finangcament.

o El sector exterior pot presentar una situacio de superavit extern
(quan les exportacions superen a les importacions: X > M) o bé
de déficit extern (X < M).



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

- OBJETIVOS E INSTRUM. DE LA MACROECONOMIA
— OBJETIVOSMACROECONOMICOS

e Crecimiento economico
e Bajo Desempleo
e Baja Inflacion
e Controlar el Déficit Publico
o Controlar el Déficit Exterior

INSTRUMENTOS DECONTROL
- Oferta Agregada
- Demanda Agregada
VARIABLES DE CONTROL
1
i v v
POLITICAS DE DEMANDA POLITICAS DE OFERTA
* Politicafiscal (G, TR, T) « Politicas de investigacion
* Politica monetaria (M<) e Reformas estructurales
e Politica cambiaria (tc)




2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

2.1. Recessio economica i atur

a) El PIB evoluciona al llarg del temps descrivint cicles economics
(fases de creixement o expansid seguides de fases de crisi 0
recessio) i amb ells evoluciona I'ocupacio.

o Enles fases de recessio, el PIB i 'ocupacié es redueixen i
creix I'atur.

o Inclus en les fases expansives pot ocorrer que la generacio
d’ocupacio siga insuficient per a cobrir les necessitats
d’ocupacio de la poblacio, de manera que 'atur es mantinga en
nivells elevats.
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2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

b) El creixement economic i la plena ocupacio (o la reduccio de
I'atur) han sigut objectius tradicionals de la politica econdmica
(funcié estabilitzadora).

Fins a la crisi de la década de 1970, la plena ocupacié
s’entenia com a una taxa d’atur reduida (entorn del 3% o
4% de la poblacié activa), amb unes condicions de treball i
salaris acceptables i proteccio social als aturats.

Aquesta crisi porta 'abandonament de I'objectiu de plena
ocupacio en un context d’atur elevat, per a convertir-se en
objectiu la creacio d’ocupacio, amb escassa atencio als
aspectes de qualitat de I'ocupacio.



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

Des de finals de la década de 1990 es recupera 'objectiu
de plena ocupacio, pero entes ara com a una elevada taxa
d'ocupacio (entorn del 70% en edat de treballar),
subordinant la seguretat i qualitat de I'ocupacio a la
flexibilitat laboral, la productivitat i la competitivitat, amb una
proteccio social dels aturats lligada a 'augment de la seua
ocupabilitat o “activacio’.

Al mateix temps, el creixement economic (i 'ocupacid) s’ha
subordinat creixentment a I'assoliment d’objectius
macroecondmics d’estabilitzacié: el control de la inflacio i
del déficit public sén objectius prioritaris i s’entenen
com a condicions previes i necessaries per al creixement
economic (ex. Tractat de Maastricht).



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

c) El desenvolupament sostenible (al contrari que el sostingut)
constitueix un objectiu de politica economica cada vegada mes
important, en la mesura en que hi ha plena consciencia que el
ritme i I'estil de creixement actual posen en perill 'equilibri
mediambiental (contaminacid, esgotament dels recursos...) i el
mateix desenvolupament de les generacions futures.

R IIII—_—_—_——m———————x——

Crecimiento Econdémico:
Aumento en la cantidad de bienes y servicios

producidos por una economia

-

A
Aspectos positivos

e ARiqueza Nacional
» A Bienestar
e AEmpleo
¢ V Déficit Publico
Aspectos negativos
e Alnflacion

o Déficit Exterior
e Aumenta el impacto ambiental 26



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

2.2. Inflacio

a) Definicio i mesura de la inflacio.

Definicid: augment persistent i generalitzat del nivell
general de preus d’un pais.

L’augment de preus ha de ser continuat i afectar el conjunt
dels béns i serveis. El control de la inflacié és un dels
objectius de la politica macroeconomica (funcié
estabilitzadora de la intervenci6 publica).

IPC (index de preus al consum): mitjana ponderada dels
preus dels diversos béns i serveis que formen la
“cistella de la compra” d’una familia “mitjana” d’un
pais. La taxa d’inflacié es calcula a partir de les variacions
de I'lPC (siga mensual, acumulada en I'any o interanual).



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

b) Principals causes i tipus d’inflacio.

w Inflaciéo de demanda: com a consequéncia d’'un creixement
de la demanda agregada superior al creixement de la renda
real. Aquest creixement dels preus es pot deure a dues causes
essencials:

i. Inflacié de demanda: Visio keynesiana: Quan el volum
global de les decisions de despesa dels agents economics
supera la capacitat de produccié de I'oferta agregada.
L'increment en les decisions de despesa pot venir produit,
entre altres raons, per: un augment de la propensié marginal al
consum; una millora de les expectatives empresarials que
estimulen la inversio; una millora en el nivell de competitivitat
externa i un augment de la despesa publica. Per a contenir la
inflacié cal fer una politica de reduccio d’'un o diversos
components de la demanda.



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

ii. Inflacié de demanda: Visio monetarista: Quan existeix un
creixement de I'oferta de diners (excés de diners en
circulacid) superior al necessari tenint en consideracio el
creixement de I'oferta real de béns i serveis. Per a

contenir la inflacio el Banc Central ha de controlar 'oferta
monetaria.

El problema de la inflaci6 de demanda s’agreuja quan el
creixement massa rapid de la demanda s’acompanya de
I'existencia de rigideses, ineficiencies i falta de competéncia, que
fa que la produccio real a penes responga (augmentant) als
increments de la demanda, siné que augmenten sobretot els
preus.



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

w Inflacio de costos: situacions d’augments de costos
de produccid i de distribucioé que es traslladen als preus
finals. Amb independéncia de la procedencia de 'augment
en els costos (salaris, costos financers, energia i matéeries
primeres...) pressuposa el poder de mercat de les empreses
per a fixar preus establint un marge sobre els seus costos.

w Inflacio importada: Situacio d’inflacié de costos
provocada per I’encariment de les importacions, com a
consequéncia del fort increment unilateral dels preus
d’alguns béns intermedis o de consum importats (ex.:
augment per 'OPEP dels preus del petroli) o a la depreciacio
de la moneda.



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

w Inflacié de beneficis: Situacid en que les empreses tenen
poder de mercat per a augmentar els seus marges de benefici.

w Inflacio estructural: com a consequéncia de factors
estructurals associats fonamentalment a rigideses
productives i institucionals que fan que la inflacio persistisca a
llarg termini. Tal és el cas de la inflacié en el sector serveis (com
a consequencia de I'efecte combinat de la seua menor
productivitat, la seua major proteccio de la competéncia externa i a
barreres institucionals administratives que redueixen la
competencia en el sector), i d’alguns mecanismes de fixacié de
salaris i preus. Aixd ocorre quan es genera una espiral salaris-
preus a causa que els salaris creixen per a recuperar capacitat
adquisitiva perduda per la inflacié o pel poder dels sindicats; a
continuacio les empreses repercuteixen els increments salarials
sobre els preus per a mantenir els seus marges; els salaris tornen
a créixer...



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

c) Efectes de la inflacio:

i. Perdua de capacitat adquisitiva dels agents que perceben
rendes fixes en termes nominals 0 que no s’ajusten mes que
parcialment.

li. Incertesa per a les empreses entorn de I'evolucio dels
costos de la produccio i de la rendibilitat de les inversions,
que pot distorsionar les decisions i generar ineficiencies
assignatives.

iii. Efecte negatiu per als estalviadors (els estalvis perden
capacitat adquisitiva), mentre que els deutors amb deutes
fixos en termes nominals es veuen beneficiats (el deute en
termes reals es redueix) = pressio sobre els tipus d’interés
per a protegir els creditors i mantenir I'estalvi.

iv. Perdua de competitivitat (vegeu I'apartat seguent).



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

2.3. Déficit exterior

v’ Situacié que es produeix quan les exportacions de béns i serveis d’un pais
sO6n menors que les seues importacions (en cas contrari, hi ha superavit
extern).

a) La situacio del sector exterior depéen de la competitivitat de les
empreses del pais, és a dir, de la capacitat d’aquestes empreses per a
mantenir i millorar la seua quota o participacié en els mercats nacionals i
internacionals en el qual hi haja competéncia efectiva. La competitivitat pot
basar-se en: tenir preus menors que els competidors estrangers (com
a consequencia de tenir menors salaris o una major productivitat |
eficiencia), o tenir un producte més diferenciat (major qualitat, disseny,
imatge de marca i capacitat innovadora).

En un context de globalitzacidé econdmica creixent, és a dir, una situacio de
gran mobilitat de tots els factors productius, les decisions d’invertir, de produir i
inclus de treballar, poden prendre’s, cada vegada meés, a escala mundial. Aixi,
els recursos poden localitzar-se on hi haja majors oportunitats de benefici. En
aquest context, ser competitiu transcendeix la dimensié comercial i
significa, abans que tot, ser capac¢ de retenir i/o atraure les inversions, la
produccio i les persones (especialment, aquelles més creatives).



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

b) Principals causes del déficit extern:

El creixement de la demanda interna d’un pais a un ritme molt
superior al dels paisos del seu entorn (els seus principals mercats
d’exportacio i importacid). Aixd provoca que les seues importacions
augmenten meés que les exportacions, com ha passat a Espanya
respecte a la Unid Europea abans de la crisi. El problema s’agreuja
quan hi ha rigideses i ineficiéncies en el sistema productiu del pais,
que dificulten la capacitat de resposta de I'oferta interna i desvien la
demanda cap a les importacions. Aquest déficit es pot corregir
frenant la demanda interna i millorant I'eficiéncia productiva.

Taxa d’inflacié superior a aquella dels competidors. Els
productes del pais es tornen més cars respecte als d’altres paisos.
D’aquesta manera, els residents del pais preferiran comprar
productes importats i els residents d’altres paisos preferiran comprar
en mercats més barats. Aquest déficit es pot resoldre millorant
I'eficiéncia i la productivitat per a reduir el diferencial de preus.



2. ELS DESEQUILIBRIS MACROECONOMICS

iili. Tipus de canvi sobrevalorat. Amb frequencia els intercanvis
internacionals de béns i serveis es fan entre paisos que tenen
monedes diverses. El tipus de canvi expressa el preu d’'una divisa
(moneda) en termes d’una altra. Aixi, el tipus de canvi euro/dolar
expressa la quantitat de ddlars necessaris per a adquirir un euro.
L’apreciacié de la moneda d’un pais dificulta les seues
exportacions, incentiva les seues importacions i augmenta el
déficit extern, mentre que la depreciacié de la moneda millora el
saldo exterior.

Enfront d’'una situacio persistent de desequilibri extern, el déficit es
pot reduir mitjangant la devaluacio de la seua moneda; és a dir, el
Govern decideix reduir el valor de la moneda respecte a altres
monedes. Aquest instrument de politica econdmica no el poden
utilitzar els paisos de la Unié Europea pertanyents a la zona euro,
pero si que és possible deixar que es deprecie (pel mateix efecte del
mercat, per una decisié del Banc Central Europeu) I'euro enfront del
dolar.

iv. Insuficient diferenciacié del producte (disseny, qualitat i imatge de
marca): es deu a la insuficient capacitat d’'innovar; és a dir, d’introduir
un major coneixement i valor als béns i serveis. Aixo genera
problemes per a competir sobre |la base de factors diferents dels
preus.
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c) Financament del déficit extern i fluxos de capital

)

El pais que té un déficit extern necessita financar-lo a través de
I’entrada de capitals (procedents de paisos amb superavit extern)
que ajuden a pagar I'excés d’'importacions sobre les exportacions.
Aquesta és la primera forma en qué els moviments de capitals (fluxos
financers) estan vinculats als fluxos reals (intercanvi de béns |
serveis).

Quan I'estalvi existent en un pais €s insuficient per a financar totes les
inversions que volen realitzar les empreses d’aquest pais, aquestes
han de buscar finangcament en els mercats financers
internacionals. Aix0 és el que li va passar a Espanya com a
consequencia de les grans inversions en construccio.

El cost de finangar-se en els mercats internacionals depéen del tipus
d’interes; és a dir, del preu dels diners al qual s’obtenen els préstecs.
El tipus d’interés també expressa la rendibilitat de les inversions
financeres. Un tipus d’interés elevat en un pais atrau els capitals
estrangers que busquen rendibilitat a curt termini (inversions
especulatives, no productives) i que canvien de pais segons com
evolucionen els tipus d’interés.
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= L'expansio d’aquests moviments de capitals especulatius ha
trencat la tradicional correspondéncia entre els fluxos financers i
els fluxos reals. Aquesta dinamica s’ha vist incentivada per la
globalitzacio, la creixent llibertat de moviment dels capitals i la

creacio de noves formes de diners bancaris amb escas control
de les autoritats monetaries.

“Es calcula que I'economia financera podria mobilitzar cada dia uns
5,5 bilions de dolars, mentre que el PIB diari seria d’'uns 0,15 bilions
(35 vegades menor) i el volum del comer¢c mundial, unes 100 vegades
menor” (Torres, La crisis financiera)

iv. El crédit s’utilitza cada vegada més per a comprar i vendre
actius financers de tot tipus (accions, divises, opcions de
compravenda futura sobre matéries primeres...), buscant una
rendibilitat a curt termini mitjancant I’'especulacié amb els
preus de compra i de venda, i no per a realitzar transaccions i
operacions productives.
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= Aix0 ha generat bombolles especulatives que quan esclaten
provoquen crisis financeres que es transmeten a 'economia real.

“El que fa uns anys feia que un inversor guanyara diners potser era
comprar la produccio de cafe que anava a obtenir en una explotacio
colombiana a primers de gener del 2010 i posar-la més tard en els
mercats minoristes. Ara passa una cosa diferent. Quan aquest
inversor disposa del contracte de compra, pot oferir-lo en mercats en
que el que es compra és precisament aixo: contractes de paper. Per
qué? Senzillament perqué hi ha centenars d’inversors, o0 més ben dit,
senzillament especuladors, amb milers de milions disposats a
comprar paper. Per que? Perquée saben, al seu torn, que si en
compren, podran vendre’'n de nou a altres especuladors, que, al seu
torn, podran vendre’n de nou, i aixi successivament (...) Mentre la
bombolla creix es poden guanyar molts diners. Pero abans o després,
la bombolla esclata. Es impossible que es mantinga eternament
pergué no hi ha res real que moga aquests preus a l'al¢a, sino sols la
creenca dels inversors que pujara constantment.” (juan Torres; Alberto Garzén:

“La crisis financiera. Guia para entenderla y explicarla“)
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2.4. Deficit public.

v Hi ha déficit public quan les despeses de I’Estat superen els ingressos
publics procedents dels impostos.

a) Deficit public conjuntural i estructural.

Déficit public conjuntural és el que es deu a la conjuntura
economica (recessiod), ja que en epoques de crisi 0 recessio hi ha
una serie de partides de despesa que augmenten automaticament
(ex. prestacions per atur), mentre que els ingressos per impostos es
redueixen automaticament (ex. recaptacio per IRPF, IVA). Per contra,
en situacions de fort creixement, aquestes mateixes partides es
redueixen i augmenten, respectivament, també de manera
automatica. Per tant, teoricament, el deficit conjuntural
desapareixeria en un cicle complet, ja que el déficit de les
recessions es compensaria amb el superavit de les expansions.

Déficit public estructural és la component del déficit que no
desapareix en les fases expansives, ja que no depén del cicle
economic, sino de decisions i inércies del sector public.
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b) Financament del déficit public.

i. Hiha la possibilitat (cada vegada més limitada) de financgar el
deficit public mitjancant préstecs del Banc Central al Govern.
Si per a fer-ho el Banc Central emet moneda, es genera inflacio.

ii. El déficit public es financa habitualment amb 'emissié pel
Govern de titols de deute public (lletres del Tresor,
pagareés...), els quals s’han de col-locar en el mercat financer.

= Aquests titols tenen un alt grau de seguretat, pero el Govern ha
d’oferir un tipus d’interés atractiu. > Un elevat nivell de deute
public pot fer créixer els tipus d’interés i competeix amb la
inversio privada per a captar finangcament (efecte “expulsio”).

ili. Autoalimentacio del déficit per acumulacié de deute: quan el
déficit es manté molt de temps financant-se per la via del deute
public, el servei del deute public (amortitzacions i interessos) es
dispara. D’aquesta manera, la despesa publica (i el déficit)
augmenta per a pagar-lo.
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3.1. La forma de la corba de demanda agregada (DA)

a) La corba de demanda agregada representa la relacio entre el nivell

general de preus d’un pais i la quantitat de béns i serveis que els
agents macroeconomics volen comprar.

DA=C+1+G+X-M=PIB

preus constants
IPC

Aquesta relacio és
inversa: si augmenta
I'lPC, es redueix la DA. Si
es redueix I'lPC, augmenta
la DA.

DA

PIB .
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b) La relacié inversa entre I'lPC ila DA es deu a tres raons
basiques:

Efecte saldos reals: una reduccio de I'lPC fa que augmente la

capacitat adquisitiva o la renda real (AY/IPC); aix0 condueix a un
increment del consum i de la DA.

Efecte tipus d’interés: una reduccio de I'lPC augmenta la
capacitat o renda real, de manera que es redueixen les
necessitats de credit (i, per tant, la demanda de diners) i aixo

condueix a una reduccio dels tipus d’interes, i aixi s'incentiva la
inversio i la DA.

iii. Efecte comerg exterior: una reducci6 de I'lPC millora la

competitivitat del pais, cosa que fa que augmenten les

exportacions i que es reduisquen les importacions a favor de la
produccio nacional, de manera que augmenta la DA.
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3.2. La forma de la corba d’oferta agregada (OA).

a) La corba d’oferta agregada relaciona el nivell general de preus (IPC) amb

I’oferta real de béns i serveis que les empreses desitgen produir i vendre
(OA = PIB).

b) La forma de la corba d’'oferta agregada depén de diversos suposits:
i) Pot establir-se una relacié positiva entre I’oferta de béns i serveis i el
nivell general de preus, ja que:

o Si es mantenen els costos mitjans de produccio, 'augment de

preus incentivara la produccid, ja que augmenta el benefici esperat de
les empreses.

o Si hi ha recursos infrautilitzats (ex.: instal-lacions i maquinaria,
treballador aturats) i els factors productius tenen un preu fix (ex.
salaris fixats anualment mitjangcant conveni), és inclus possible que les
empreses estiguen disposades a augmentar la produccio quan
augmenta la demanda agregada, sense incrementar els preus dels
béns finals. Es el cas keynesia, assimilable a una situacioé de curt
termini sense plena utilitzacié dels factors productius i oferta
elastica.
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ii. A mesura que augmenta la produccio, els costos mitjans també
s'incrementen, ja que els factors productius es van tornant escassos
(ex. en la mesura en que ens acostem a la plena ocupacié de la
poblacid, els salaris creixeran perqué hi haura escassesa de
treballadors) (cas neoclassic). Per tant, quan s’incremente I’oferta
real, el nivell general de preus s’incrementara (inflacio de costos).

lii. Els dos plantejaments descrits
es poden sintetitzar en una IPC
corba d’oferta agregada en la 0
qual el cas keynesia correspon
a les situacions allunyades de
la plena utilitzacié dels factors
productius, i el cas neoclassic
correspon a situacions de
plena utilitzacié dels factors
productius (PIB potencial de
I'economia).

PIB potencial
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3.3. Analisi grafica: creixement economic i inflacio derivats de
’augment de la demanda agregada.

a) A curt termini, amb factors productius infrautilitzats i sense plena
ocupaciod (cas keynesia), 'augment de la demanda agregada (DA,
— DA,) fa créixer de manera important el PIB (elevat creixement
economic) sense generar un creixement excessiu de I'lPC (baixa
inflacio).

[PC

AIPC,,

APIB,, PIB
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b) A llarg termini, més prop de la plena utilitzacié dels factors
productius (cas neoclassic), 'augment de la demanda agregada
(DA, — DA;) fa créixer poc el PIB (baix creixement economic),
mentre que incrementa molt I'IPC (alta inflacio).

IPC
DA
DA

AIPC,,
....................................................................................................... 3
DA
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4.1. Suposits basics

a) Des d'aquesta perspectiva, la macroeconomia no defineix una
problematica especifica distinta de la definida per a la microeconomia
(els mercats concrets i els comportaments individuals), sin6é que les
variables i els resultats macro son el resultat de I’agregacié dels
comportaments i resultats microeconomics.

b) Les propietats que s’atribueixen als mercats individuals sén valides
per I’'ambit macroeconomic.

i. Racionalitat plena dels agents, informacié perfecta i inexistéencia
d’incertesa.

ii. Flexibilitat de preus i plena competéencia, que permet
I'autoregulacio de tots els mercats i 'assoliment de l'equilibri
permanent de 'economia amb plena ocupacio.
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4.2. Logica macroeconomica neoclassica (OFERTA).

a) Com que les empreses estan segures de poder vendre tota la seua
produccid, augmentaran la seua produccié mentre obtinguen beneficis
(ingressos > costos).

b) La flexibilitat de preus dels factors productius assegura als seus
propietaris la plena utilitzacié, sempre que oferisquen els seus
serveis al preu d’equilibri per a una remuneracioé igual al valor
monetari de la seua aportacié productiva (ex. els treballadors
estaran plenament ocupats si treballen per un salari igual a la seua
productivitat).

c) Pertant, I'oferta de factors productius determina el nivell de
produccié o I'oferta agregada de I’economia. Aquesta oferta
agregada és de plena utilitzacio dels factors productius, és a dir, se
situa al nivell del PIB potencial.

d) L'oferta (produccio) crea la seua propia demanda (llei de Say), a
través dels ingressos que reben els propietaris dels factors de
produccio.
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e) Procés d’ajust enfront d’una situacié de desequilibri.

Mercat de béns. Si les empreses es troben amb una
produccio que no poden vendre en el mercat, automaticament
abaixaran els preus dels productes (pero també els salaris i la
remuneracio dels factors productius, ja que també baixa la
seua productivitat mesurada en termes de valor monetari) fins

a assolir el preu d’equilibri que els permetra vendre tota la
seua produccio.

Mercat de factors productius. Si un treballador es troba en
atur, tot el que ha de fer per a ser contractat és reduir el seu
salari en quantitat suficient per a igualar-lo a la productivitat
que aquest treballador aportara a 'empresa.
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f) La flexibilitat de preus en els mercats de productes i factors,
juntament amb I'abséncia d’incertesa en els plans dels agents,
assegura que tot factor de produccio sera utilitzat al preu
d’equilibri i que tota oferta de produccié resultant sera
demanada. Es a dir, hi haura equilibri macroeconomic: plena
ocupacio i estabilitat de preus.

g) Com que el sistema econdomic esta dotat de capacitat per a
autoregular-se, els problemes macroeconomics sols poden ser
temporals i lleus. Per tant, ’Estat no ha d’intervenir i les crisis
sols poden produir-se per causes exogenes al sistema
economic.

h) El creixement economic sols pot aconseguir-se amb més
eficacia i flexibilitat, i amb una major oferta de factors
productius, que son les claus per a augmentar el PIB potencial
(desplacament cap a la dreta de la corba d'oferta agregada), mentre
que una politica d’estimul de la demanda sols provoca inflacié
(cas neoclassic).
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5.1. Suposits basics.

a) Hi ha una problematica macroeconomica especifica que no és la
simple projeccio dels mercats i els comportaments individuals.

b) Els preus no sén flexibles sinoé rigids a la baixa, ja que
treballadors i empresaris busquen la seguretat de les seues rendes.
Aixo fa que els ajustos (davant un exceés d’oferta de treball o de
béns) no es faca essencialment per la via dels preus (reduint salaris

0 preus) sinod per la via de les quantitats (més atur o menor
produccio).

51
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c) La causa fonamental d’aquesta preferencia per la seguretat es
troba en I'existencia d’incertesa. Els agents (dotats de
racionalitat limitada i informacid imperfecta) prenen decisions en
un context d’incertesa (impossibilitat de predir el futur), la qual
cosa implica que els seus plans no tenen per qué complir-se,
ja que consumidors i empresaris sols es coordinen quan els
resultats de les seues decisions es confronten en el mercat;
pero no abans. Per tant, les expectatives de demanda dels
empresaris sén essencials en el comportament de
I’economia.
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5.2. La logica macroeconomica keynesiana (DEMANDA)

a) El principi de la demanda efectiva.

Si hi ha incertesa, les empreses no poden estar segures de
vendre tot allo que produisquen, per tant, sols produiran la
quantitat que esperen vendre segons la seua demanda
esperada. Aquest sera el nivell de produccié planejada.

Ara bé, el nivell de demanda (agregada) efectiva que tenen
les empreses no té per qué coincidir amb el nivell de la
produccid planejada. Si el nivell de demanda efectiva és
inferior, les empreses incrementaran el seu nivell d’existéncies i
reaccionaran reduint la produccio (i el nivell d’ocupacio). Per
tant, el nivell de demanda agregada determina el nivell de
produccié i d’ocupacié.
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iv.

V.

Procés d’ajust. Davant una produccié que no troba demanda, les
empreses acumulen existencies en lloc de reduir el preu dels béns,

ja que per sota un cert preu no poden cobrir costos, donat que els
salaris son rigids a la baixa. Pero la causa de I’atur no és la
rigidesa dels salaris, siné la insuficiencia de demanda.

No hi ha en ’economia de mercat cap mecanisme automatic
que la porte a generar un nivell de produccié que assegure la
plena utilitzacié dels factors productius disponibles. Encara
que els treballadors estigueren disposats a treballar per un salari
mes baix (flexibilitat de salaris), les empreses no els contractaran
si tenen males expectatives de demanda —si no esperen poder
vendre la produccié addicional generada per aquests treballadors.

El nivell de demanda agregada determina el nivell de la

produccidé (PIB, oferta agregada) que, al seu torn, determina el
grau d’utilitzacié dels factors de produccié.
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b) La intervencio del sector public i I'efecte multiplicador de la
demanda agregada.

Com que no es pot garantir que el nivell de demanda
agregada siga de plena ocupacid, i com que I'economia de
mercat no té cap mecanisme intern capac de canviar les males
expectatives empresarials, I’enfocament keynesia defensa
que és el Sector Public qui ha d’intervenir en ’'economia
especialment a través de la despesa publica (G), amb dos
objectius fonamentals:

o Intentar que el nivell de demanda efectiva assegure la
plena utilitzacié dels factors productius.

o Tallar les males expectatives del sector privat
(empreses i consumidors) en les situacions de
recessio.
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L’efecte multiplicador: un augment de la despesa publica (ADA)
genera un increment de la produccio, que desencadena un augment
de I'ocupacio i ingressos addicionals (salaris i beneficis) que es
poden dedicar al consum i la inversié (ADA), que donen lloc a un
increment addicional del PIB, i aixi successivament. D’aquesta
manera, una expansio inicial de la despesa publica acaba
generant un efecte final molt major sobre el PIB i la renda.

AG = ADA = APIB = A ocupacio, A renda (salaris, beneficis) = AC
= ADA' = APIB’ = A ocupacid’, A renda’ = ...

lii. L’efecte multiplicador de la despesa publica depén de la

propensié marginal al consum i a I’estalvi: com més gran siga la
part de la renda addicional que es dedique al consum (que no
s’estalvie), més gran sera |'efecte multiplicador.

iv. Quan hi ha infrautilitzacié dels recursos productius (treball i

capital), 'expansié de la demanda agregada es traduira en un
petit increment dels preus i un gran increment del PIB (cas
keynesia: desplagament de la corba de demanda agregada cap a la
dreta amb una oferta agregada molt elastica).
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v Politica macroecondomica que afecta la demanda agregada a
través dels programes de despesa publica i d’impostos.

v’ També té efectes assignatius (afecta el model econdmic del
pais, ja que defineix la importancia del sector public i del sector
privat) i efectes redistributius (afecta la distribucié social de la

renda).
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6.1. Els pressupostos generals de I’Estat (PGE)

a) Els PGE inclouen una previsio d'ingressos a partir de les decisions

preses sobre |'estructura dels impostos i, de forma crucial, de
I'evolucido econdmica prevista:

i. Impostos directes: graven la renda (ingressos, capacitat de
despesa) obtinguda per les families i empreses, del treball o del
capital (IRPF, IS), o bé la riquesa acumulada (impost sobre el
patrimoni). Poden gravar de forma diferent els diversos nivells de
renda de la poblacioé (progressivitat impositiva: quan les rendes

mes elevades paguen proporcionalment meés impostos —el tipus
impositiu creix amb el nivell de renda).

i. Impostos indirectes: graven la manifestacio de la renda a través
de la despesa realitzada (IVA, taxes, impostos sobre I'alcohal,

hidrocarburs...). Generalment aquests impostos son regressius.



6. LA POLITICA FISCAL

b) Els PGE estableixen els compromisos de finangament necessaris per a les
politiques de despesa de I'Estat i el pagament del deute public.

Una part de la despesa publica augmenta automaticament quan la
situacié economica és recessiva (ex.: prestacions per atur) i I'altra
part €s consequéncia dels programes d’actuacio anteriors i de les
decisions politiques d’'impulsar nous programes.

S’han de distingir els programes de transferéncies (sense
contraprestacio: ex. pensions de jubilacio) dels programes de
despesa propiament dits (on I'Estat obté una prestacié real a canvi:
construccié de carreteres, pagament de salaris a empleats publics).

Cal distingir la despesa publica corrent (retribucions del
personal al servei del sector public, compra de béns i serveis,
transferencies de renda) de la despesa d’inversié (inversié publica
en béns de capital i infraestructures).

iv. La despesa en I’Estat del Benestar (prestacions, serveis publics

extra-mercat: sanitat, educacio...) té efectes sobre la distribucié de
la renda (equitat).

c) Enels PGE es materialitza la previsio del govern de les necessitats de
finangcament del sector public (ingressos menys despeses: déficit
public) i el seu finangament (deute public).
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6.3. Eficacia i limits de la politica fiscal com a politica
d’estabilitzacié

a) Situacio de recessio economica = POLITICA FISCAL EXPANSIVA

Augment de la despesa publica = increment de la demanda
agregada => creixement economic (PIB), augment de I'ocupacio:
efecte multiplicador.

Reduccidé d’impostos, augment de les transferéncies de renda
=> increment de la renda disponible = major consum (sempre que
les families decidisquen gastar; si estalvien, no hi ha efecte sobre el
PIB) = increment de la DA = creixement econdmic, augment de
I'ocupacidé. Menor efectivitat de la despesa publica.

ili. Limitacions: déficit public (no és problematic si és conjuntural,

encara que podria expulsar temporalment el sector privat per la
via de la pressio a 'alga dels tipus d’interés que comporte el seu
financament), inflacié de demanda (si 'oferta agregada presenta
rigideses i falta de competencia), déficit extern (si la major
despesa incrementa les importacions).
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b) Situacié d’inflacio, déficit public elevat (estructural) = POLITICA
FISCAL CONTRACTIVA.

Reduccioé de la despesa publica = reduccié del déficit
public = contencié de la DA = reduccié del creixement

economic, menor augment de I'ocupacié = menor pressio
sobre els preus (sila inflacio és de demanda).

ii. Augment dels impostos directes, reduccio de les
transferencies de renda (= reducci6 del déficit public) =

menor renda disponible = menor despesa en consum =

caiguda del creixement economic, menor augment de
I'ocupacio.
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v Es la politica orientada a influir sobre la demanda agregada a
través del control de la quantitat de diners en circulacio i dels

tipus d’interés (preu dels diners).

7.1. Els Bancs Centrals i el sistema financer.

a) Els Bancs Centrals son institucions publiques, cada vegada més
independents dels governs, als quals se’ls atribueix la funcié de
decisio i gestio de la politica monetaria i el control del sistema

financer.
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b) Les decisions dels bancs centrals afecten I'economia mitjancant el
sistema financer.

i. El Banc Central presta diners als bancs i caixes d’estalvis a
un tipus d’interes: variant aquest tipus d’interés es fan més cars o
meés barats els diners als seus clients (families i empreses).

ii. El Banc Central regula el coeficient de caixa de bancs i
caixes (proporcid dels fons que han de mantenir en forma de
reserves liquides) = limita més o menys les possibilitats de
creacio de diners bancari.

ili. Supervisa totes les operacions i els balangos de bancs i
caixes per a evitar excessius riscos o possibles irregularitats.

iv. Constitueix el prestador en ultima instancia: acudeix en
rescat del sistema financer en situacions de risc de panic
bancari.
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7.2. Instruments de la politica monetaria o la politica
monetaria com a instrument.

a) Politica monetaria expansiva: augment dels diners en circulacio,
reduccidé dels tipus d’'interés = estimul a la inversid i al consum
(crédit més abundant i barat) = increment de la DA = creixement
economic, efecte inflacionista (pujada de preus).

b) Politica monetaria contractiva: reduccio dels diners en circulacio,
augment dels tipus d’interes = menor inversio i consum (credit
menys abundant i més car) = contencio de la demanda
agregada = reduccio del creixement economic, menor augment de
I'ocupacié = menor pressio sobre els preus: control de la inflacid
(de demanda).



