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Evolucién de la inflacién en Espafia, periodo 1975 — 2006.
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La inflacidn: definicion general.

La inflacidn es la continua y persistente subida del nivel general de precios de determinado territorio en un
tiempo concreto.

La inflacidn es negativa para la economia debido a la pérdida de competitividad que provoca, comparando
economias de los paises inflacionistas con los de otros con crecimiento equilibrado.

Una alta y persistente inflacion impide también una asignacién de los recursos, tanto los productivos como
de consumo.

Ademas, la inflacion puede tener efectos perjudiciales sobre la divisa del territorio inflacionista (que pierde
valor en comparacion a otras y respecto de los propios bienes y servicios cuyos precios aumentan).

Por ultimo, otro efecto negativo de la inflacion es su efecto sobre la inversién. A mayor nivel de precios sue
aumentarse el tipo de interés para compensar el mayor consumo, y esta subida de tipos perjudica a medio



plazo a la inversion, que se ve reducida.

En Espafia, el instrumento mas utilizado para evaluar la inflacion es el indice de Precios de Consumo (IPC)
gue mide la evolucién de un conjunto de precios de los productos y servicios que mas se consumen en Esf
ponderando su importancia. Estas ponderaciones se actualizan regularmente.

Evolucién de la inflacién en el periodo 1975 — 2006
Precedentes:

En 1975 la inflacion en Espafia alcanzé en 16.9%, superando holgadamente el ya de por si temido valor de
10% que inicia la inflacion de dos digitos.

Para realizar un analisis completo de la evolucién de la inflacién en Espafia desde 1975, se hace necesario
conocer en primer lugar las causas de esta exagerada cifra en 1975, que resultaria escandalosa en cualqui
pais desarrollado de la actualidad.

En 1975 el régimen franquista que gobernaba Espafia se encontraba en su mayor momento de debilidad. C
Franco enfermo Terminal, y tras el asesinato del que habria de continuar su obra, el almirante Carrero Blan
en 1973, la cupula del régimen no estaba preparada para afrontar protestas sociales que pudieran derribar
gobierno. La crisis econémica internacional suponia un importante riesgo para la continuidad del régimen. E
control de instituciones politicas econdmicas y laborales del régimen (como el Sindicato Vertical, el
Ministerio de Trabajo, durante muchos afios) por parte de los sectores duros, con dominio de Falange fue
determinante a la hora de instaurar politicas conservadoras y tradicionales que no afrontaban el problema c
fondo sino que Unicamente lo retrasaban. Para lograr disminuir la animadversion de los sectores sociales, <
impusieron politicas econémicas compensatorias.

Una de las medidas de politica econdmica que mas influy6 en la disparada subida de la inflacién venia
aplicandose desde tiempo atras: es, concretamente, la indexacion de salarios. Se imponia, por ley, un aum
salarial anual en relacién a la inflacién del afio anterior (no en relacion a la inflacion esperada, como en la
actualidad) y que superase a esta. La consecuencia directa e inevitable era una escalada en la inflacién, pL
mayores subidas de precios seguian mayores subidas de salarios, un aumento generalizado del gasto y de
nuevo un crecimiento descontrolado de la inflacién afio tras afio.



TASA DE CRECIMIENTO DEL INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO Y DEL
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Otra de esas medidas, la asuncion por parte del Estado del aumento de los costes productivos (mediante
cuantiosas subvenciones a la produccién) en lugar de obligar a los consumidores a realizar un esfuerzo,
consiguié retrasar en un principio la llegada a Espafia de la crisis mundial, y también el aumento
descontrolado de la inflacion. A medio plazo, sin embargo, estas politicas debilitaron considerablemente la
capacidad econdémica del Estado, y se tuvo que renunciar a ellas en abril de 1975 debido a la bancarrota
estatal.

En esa fecha se sustituyé la politica compensatoria por una restrictiva. Se mantuvo el tipo de cambio de la
peseta pese a la crisis. Las subvenciones a las empresas disminuyen considerablemente, pero el estado
interviene para evitar una subida generalizada de los precios limitando la subida de precios de numerosos
bienes y servicios. Con el tipo de cambio inmévil, el desequilibrio exterior aumenta de forma considerable,
acentuando la dependencia econémica de Espafa del exterior. Sin embargo, la subida de inflacién se cons
controlar, a cambio de trasmitir el coste de las medidas (que anteriormente asumia el estado) a las empres:
registrandose una caida del beneficio empresarial en esas fechas y en consecuencia una menor inversion
posterior.

Sin embargo, la medida que mas influyé en la inflacién no fue una de las aplicadas especificamente para
combatir a la crisis, sino que venia del exterior: es la crisis econdémica internacional de 1973, también llama
Crisis del Petrdleo. Fue ésta una crisis de origen politico. En 1973 Siria y Egipto decidieron atacar Israel pa



recuperar los territorios que mantenian los israelies controlados desde la guerra de 1967. Egipto y Siria
fracasaron, e Israel gané de nuevo la guerra. Ante el apoyo generalizado de los paises occidentales a Israe
Organizacion de Paises Arabes Exportadores de Petréleo decidieron usar esta materia prima como arma
politica y cortaron el grifo de petroleo a Occidente. El resultado fue una subida generalizada, y a nivel
mundial, de los precios del petrdleo y sus derivados, incluyendo el carburante. Con la dependencia econérr
mundial del petréleo existente en esas fechas (y aun en buena parte en la actualidad) la crisis estaba
garantizada. El precio del petréleo se triplicé en un solo afio, de 1973 a 1974 el barril paso de costar 4.2% a
llegar a las 13.7%. Algunos paises como EEUU comenzaron a utilizar sus reservas, hasta entonces
desaprovechadas. Aun asi, la escasez de petréleo a nivel mundial era latente, y los costes productivos de t
las empresas aumentaron considerablemente, aumentando la inflacién de forma brusca y generalizada.

Primeros afios de la Transicion:

El 20 de noviembre de 1975 muere Franco. Pocos dias después, ya en diciembre, es sustituida la politica
restrictiva instaurada en abril de ese mismo afio por una politica permisiva. Esta politica incluye la
depreciacion de la peseta para tratar de beneficiar las exportaciones, la eliminacion de las restricciones
monetarias y fiscales a empresas y la asuncion de deuda externa como compensacion del déficit exterior.

Al eliminar los controles directos sobre precios, las empresas transmiten el aumento de costes productivos
los consumidores, los precios se disparan y la crisis econdmica mundial que ya habia afectado duramente :
estado y las empresas llega a la calle.

En el peor momento de inestabilidad politica, tras la muerte de Franco y con atin muchos interrogantes sob
el futuro, esta crisis econémica cuyo principal exponente es una inflacién disparada provoca una oleada de
huelgas y protestas por toda Espafia, que critican tanto la situacién politica como la econémica.

En julio de 1977 los lideres de los principales partidos que habian obtenido representacién en las primeras
elecciones libres de ese afio se relinen en La Moncloa con el objetivo de dar prioridad a la aguda crisis
econdémica que permanecia y a su efecto mas perjudicial: la galopante inflacion que superé el 24% aquél ai

Los Pactos de la Moncloa:

Firmantes de los Pactos de laa Moncloa: Enrique Tierno, Santiago Carrillo, Josep Maria
Triginer, Joan Raventos, Felipe Gonzalez, Juan Ajuriaguerra, Adolfo Suarez, Manuel
Fraga, Leopoldo Calvo Sotelo y Miquel Roca.

Los Pactos de la Moncloa supusieron una apuesta por el consenso del Gobierno de UCD, que negoci6 con



oposicion (Partido Socialista, Partido Comunista, Alianza Popular, y nacionalistas tanto de izquierdas como
de derechas) medidas destinadas a reducir la inflacion como el establecimiento de un déficit pablico maxim
gue no se podria superar, asi como el control del Gasto Publico.

Fue importante el acuerdo sobre la moderacion de las magnitudes monetarias: la disminucién del efectivo €
manos del publico provocé una mayor valoracion del dinero y asi un descenso de la inflacion.

También se acordd conceder subvenciones, asi como financiar con crédito oficial, a empresas exportadora:
con el objetivo de relanzar este sector y disminuir asi el déficit exterior que habia aumentado
descontroladamente.

El control de precios se reinstauré, si bien en esta ocasion sélo afectando a productos considerados de prir
necesidad y a otros surgidos en mercados monopolisticos en los que no habria competencia empresarial q
autorregulara los precios.

Ademas de estas medidas dirigidas particularmente contra la alta inflacién, en los Pactos de la Moncloa
también se acordaron otras politicas importantes, como una Politica Educativa de consenso, una nueva
Politica de Vivienda, y Politicas energéticas, agrarias y pesqueras. También se redactd y aprob6 un nuevo
Estatuto de la empresa publica que entre otros objetivos tenia el aumentar la productividad como forma de
disminuir el gasto Publico.

El efecto inmediato de los Pactos sobre la inflacion fue una reduccidn significativa. El 24.5% de 1977 se
transformo en un 19.8% en 1978 y un 15.7% en 1979. En dos afos la inflacién se redujo cerca de un 10%.

Pese a estos datos positivos, el consenso en torno a Los Pactos no se mantendria mas alla de 1979. En es
Adolfo Suarez a la cabeza del Gobierno de la UCD, convocé elecciones para aprovechar el relativo éxito de
las reformas. EI PSOE rompi6 con el Gobierno de Suarez, que revalidé mayoria en el parlamento. Desde
entonces, la mayoria de las reformas fueron muy protestadas, en especial la Reconversion Industrial que
pretendia modernizar varios sectores de la industrial estatal que provocaban cuantiosos gastos al estado, a
cambio de destruir numerosos puestos de trabajo.

El Gobierno de UCD, sumido en crisis internas, y con las criticas continuas de la oposicién (Suarez tuvo qu
enfrentarse a una mocién de censura) paralizé o ralentiz6 las reformas iniciadas en 1977. La inflacion se
estabiliza en valores cercanos al 14% tras dos afios de bajadas importantes.

El PSOE llega al Gobierno:

En 1982 el Partido Socialista Obrero Espafiol obtuvo una mayoria aplastante (202 escafios, 48.11% de los
votos) en las elecciones legislativas y forma Gobierno con Felipe Gonzalez a la cabeza. Existia en Espafia
clima general de confianza en este nuevo proyecto politico que le iba a permitir instaurar las medidas que €
Gobierno considerarse oportunas sin sufrir en exceso las criticas sociales.

No obstante, el proyecto que el PSOE llev6 a cabo una vez en el gobierno no fue en absoluto el que habia
anunciado e incluido en su programa electoral. EI PSOE gand las elecciones con un programa que pretend
un crecimiento inflacionista a imagen del que traté de instaurar el partido socialista francés el afio anterior ti
alcanzar el Gobierno. Sin embargo, el fracaso de los socialistas vecinos, asi como las exigencias europeas
se habian de aceptar para continuar con las negociaciones de adhesién a la CEE, provocaron un cambio d
actitud en el PSOE vy al llegar al Gobierno continuaron mayoritariamente las reformas previstas en los Pacic
de la Moncloa, a las que se habian opuesto durante la segunda legislatura del Gobierno de la UCD.

Una de las principales medidas que tomd el nuevo gobierno socialista contra la alta inflacion fue instaurar u
politica monetaria restrictiva, que limitaba la cantidad de efectivo en circulacién.
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Ya a partir de 1982 se observa un importante descenso de la cifra de Activo Liquido en manos del Pablico.
Mediante las restricciones monetarias se pretendia revalorizar el dinero y aumentar su valor en relacién cor
los bienes y servicios del mercado, disminuyendo asi la inflacion.

Asimismo, el Gobierno socialista lleva a cabo la polémica Reconversion Industrial a la que se habia opuest
anteriormente, terminando con numerosas industrias ineficaces y reformando a fondo el Instituto Nacional c
Industria surgido durante la Guerra Civil . Para minimizar el coste social de estas reformas los socialistas
recurrieron a generosas prejubilaciones o a indemnizaciones cuantiosas, dando origen a los llamados para
de lujo (algunos de los cuales llegaron a cobrar el 100% de sus sueldos tras el despido). A cambio el coste
estas reformas aumento y el Gasto Publico no disminuy6 tanto como estaba previsto.

En estos primeros afios de Gobierno socialista las medidas contra la inflacién dieron sus frutos y esta se re
de un 14.4% en el afio 1982 a menos de un 9% en 1985.

Espafia en la UE:

El 1 de enero de 1986 Espafia pasa a ser miembro de pleno derecho de la UE (por aquél entonces Comuni
Econdémica Europea).

Se eliminan la gran mayoria de aranceles y cuotas que limitaban el comercio con Europa, y tanto las
exportaciones como las importaciones experimentan importantes ascensos.

Pero, al contrario de lo que muchos habian pronosticado, el aumento que sufren las importaciones es muy
superior al de las exportaciones, provocando déficit en la Balanza de Pagos. Paises més industrializados y
mayor productividad como Francia se benefician de esta circunstancia, y sus exportaciones a Espaina
aumentan considerablemente.

La CEE, que temia el potencial exportador agricola de Espafia yerra en sus predicciones ya que no es el se
agrario el que tira de las exportaciones, sino el industrial, que con una mano de obra mucho mas barata qu
media europea puede competir en el precio, aunque no tanto en la calidad.

El resultado de la competencia directa con Europa es, ademas del déficit comercial, la entrada de producto:
baratos en Espafia, que satisfacen la demanda de la que no puede hacerse cargo la industria nacional. Est
productos del exterior seran la principal causa de un importante descenso de la inflacion en los primeros af
de Espafa en la CEE. Los afios del eurooptimismo dejan el balance de una inflacién reducida a casi la mite



en sélo 2 afos. De 1986 a 1988 se produjo un descenso del 8.8% al 4.8%.
Sistema Monetario Europeo:

Fue en 1989, el 19 de Junio, cuando la peseta entr6 en el mecanismo de cambios del Sistema Monetario
Europeo.

Este sistema se basaba en una serie de valores fijos aunque ajustables de las distintas monedas nacionale
participantes entre si. El marco tiene un valor fijo respecto a la peseta, la peseta respecto del franco, el fran
respecto de la lira, etc.

Se crea el ECU (Unidad de Cuenta Europea) como una media del valor de todas las monedas, ponderada ¢
relacion a la importancia de las economias nacionales que representa cada moneda (el marco participaba ¢
32%, el franco en un 20%, la libra esterlina en un 12%, la peseta en un 4%...).

El mecanismo regulador de los valores que controlaba las excesivas subidas o bajadas del valor de una
moneda consistia en un intercambio obligatorio por parte de los Bancos Centrales Nacionales. Si una mone
cae por debajo del limite de su valor respecto a otra (el limite en principio se instaurd en un 2% respecto al
valor inicial) el Banco Central del pais con la moneda fuerte comprara efectivo de la moneda débil, pagandc
en su moneda propia. Esta demanda artificial provoca la revalorizacion de la moneda débil y la devuelve a
valores dentro de los margenes permitidos.

Este mecanismo de control apenas fue utilizado debido a la estabilidad de las monedas nacionales. Hasta ¢
con vistas ya a la unificacion monetaria en torno al ECU (que después se llamaria Euro) los margenes de
cotizacion con respecto a los valores fijados se redujeron al 1.25%. En ese momento surgié un importante
negocio de especulacién monetaria. Grandes empresas y particulares con posibilidades adquirian como
inversion financiera enormes cantidades de efectivo en monedas débiles con el Unico objetivo de aprovech:
la obligacion de los bancos centrales de cambiarla por moneda mejor valorada a un tipo de cambio mayor ¢
el del mercado. Al comprobar el auge de este tipo de inversiones que suponian un gran coste para los banc
centrales, la CEE decidié ampliar el margen de fluctuacién de las monedas entre si a 15%. Se acabd con Iz
especulacion y, gracias a la estabilidad de las diferentes economias nacionales, no fue necesario recurrir al
intercambio de divisas.

Para incorporarse al Sistema Monetario Europeo, Espafia (al igual que el resto de paises) debia cumplir co
los requisitos impuestos por los paises con monedas fuertes (especialmente Alemania) que no querian ver
perjudicados sus intereses. Los principales requisitos consistian en la limitacién del Gasto Publico, marcanc
como maximo un déficit publico del 2%, y en el control de la inflacién cuyo limite se calcularia en relacién a
los 3 paises menos inflacionistas de Europa cada afio. Estas exigencias provocaron que el Gobierno se
centrara ain mas en limitar la inflacion por todos los medios, y la cultura de la estabilidad pasé de ser un
objetivo algo utdpico a una exigencia exterior.

El Sistema Monetario Europeo y demas organismos de convergencia fueron claves para la estabilizacién d
inflacién en Espafia, y para que el aumento de precios no se disparara durante la crisis econémica
internacional de principios de los 90 como habia ocurrido en crisis anteriores. Durante estos afios de crisis |
inflacién en Espafia rondé el 5 —6%. Durante los afios posteriores la recuperacién y la bonanza econémica
redujeron la inflacién a minimos histéricos a finales de siglo. En 1997, ya con un cambio de Gobierno hacia
centro derecha del Partido Popular que no modificé apenas la politica econémica de la Ultima etapa socialis
la inflacion situé en un 2% y en 1998 en un 1.8%.

1999, El Euro:

En 1999 Espafia, Portugal, Francia, Luxemburgo, Holanda, Bélgica, Alemania, Italia, Austria, Grecia,



Finlandia e Irlanda acuerdan aceptar el Euro como moneda propia, aunque no llegaria a la calle hasta 2002
Las anteriores cotizaciones entre monedas nacionales se terminan al instaurarse un valor fijo de todas las
monedas respecto al Euro. El tipo de cambio en Espafia se situé en 166.386 pesetas por €.

M Estados de |a eurozona
M Miembros del ERM 11
M Estados UE no miembros de |a eurozona
Territorios fuera de |a eurozona que usan el
euro
No-miembros de |a UE con uso corriente del

euro

Con el euro se impone una politica monetaria comun en los paises participantes. Los Bancos Centrales
nacionales, que habian obtenido en exclusiva la potestad sobre la politica monetaria por parte de los
gobiernos, la ceden ahora al Banco Central Europeo, que dicta los tipos de interés oficiales, asi como la
produccién de efectivo para controlar la masa monetaria.

La funcién del Banco Central de Espafia pasa a ser la aplicacién de las politicas monetarias comunitarias y
controlar que las cifras macroecondmicas nacionales se ajusten en lo posible a las directivas europeas.

Con la implantacion del Euro se puede dar por finalizada por completo la cultura de la inestabilidad en
Espafia, ya que la economia nacional se encuentra plenamente integrada en los organismos europeos que
controlan el equilibrio macroeconémico. La tendencia espafiola a crecer mas que las economias europeas
durante los periodos de bonanza pero también a ver su economia mas perjudicada durante las crisis
internacionales se reduce poco a poco.

La inflacién en el Siglo XXI:

Desde la fecha de implantacion de la moneda Unica las politicas monetarias nacionales han perdido su
capacidad de influencia en la cifra de la inflacién. Hoy en dia los aumentos de precios se deben mas a factc
ciclicos, como las distintas épocas del afio, en las que aumenta la demanda de ciertos productos influyente
el IPC; o por acontecimientos internacionales que afectan a la economia mundial.

En 2003, por ejemplo, la amenaza de guerra entre EEUU e Irak en primer lugar, y después la propia guerra
hicieron que se disparara el precio del petréleo, pues Irak era el tercer productor mundial. A este factor hay
gue sumar la propia especulacién en el precio de esta materia prima, pues es natural que se pague con ent
a un afio, lo que incita a invertir en petréleo o a aceptar los altos precios por el temor a una subida posteriol



En Espafia, la inflaciébn mas alta desde la implantacién del Euro se registrd el afio 2002, con un 4%. Segun
expertos, y también se not6 en la calle, esta inflacion fue causada por el aumento generalizado de precios
supuso la entrada en circulacion del Euro y la retirada de la peseta: el temido redondeo en muchos product
de consumo cotidiano.

También afecta cada vez mas a la inflacién nacional la creciente globalizacién econdmica presente en todo
mundo. Segun informes del Fondo Monetario Internacional la globalizacion ha reducido la inflacién a través
de los precios de los bienes de importacion no petroleros en un promedio de % de punto porcentual al afio
las economias avanzada.

Contribucién de los precios de los productos Fuentes: Eurostat, Haver Analytics, autondades nacionales y ¢
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La Globalizacion ha restringido el aumento de los precios y los salarios especialmente en los sectores mas
expuestos a la competencia internacional, entre ellos, por ejemplo, los productos textiles y electrénicos que
han de enfrentarse a la competencia del emergente sudeste asiatico, con China y Taiwan a la cabeza.

Conclusiones:

En los dltimos 30 afios la inflacion ha sufrido una enorme variacion, que refleja el importante cambio que he
experimentado la economia nacional. En términos cuantificativos, la inflacion ha descendido de valores
cercanos al 20% a un IPC actual rondado el 3%. Cualitativamente, la inflacién ha sufrido la misma
transformacion que el resto de las variables econémicas: se ha sustituido la cultura de la estabilidad por un
desarrollo equilibrado y abierto al exterior.

En las dltimas tres décadas, e incluso antes, desde los primeros esfuerzos por abrirse a Europa en el 59, €|
conjunto de Espafa ha tenido claro que el verdadero crecimiento econémico vendria de la mano del comer
exterior y la apertura a mercados e instituciones estatales. Sin embargo, para poder acceder al mercado
internacional era necesario adaptar nuestras instituciones y politicas econémicas al huevo escenario
macroeconomico mundial, y esto es lo que se ha hecho, poco a poco, en los ultimos 30 afios.

El cambio politico fue clave a la hora de poder realizar cambios econémicos. Cambios que influirian
determinantemente en la inflacion provocando su paulatino descenso durante estas décadas. Cambios con
eliminacion de la indexacién de salarios que provocaba la espiral inflacionista; cambios como apostar
decididamente por el comercio y la unién con Europa, que fomento la competencia de las empresas nacion
y extranjeras aumentando la productividad, la inversion y llevando al mercado nacional productos de calida
menores precios; cambios como instaurar un sistema fiscal moderno que permitiera al Estado hacer frente |
sus obligaciones como proveedor de bienes publicos sin provocar un enorme déficit puablico; o cambios con
dejar de utilizar el viejo recurso de la depreciacion de la moneda nacional, que provocaba un aumento del
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coste de las importaciones de materia prima exterior, de la que Espafia siempre ha dependido, y la inclusio
Espafia en el Sistema Monetario Europeo, y después en el Euro, compartiendo esfuerzos, politicas y
estabilidad con el resto de Europa.

Los distintos gobiernos de la democracia han sido conscientes de la importancia de controlar la inflacion y
han caido en la salida facil de buscar un desarrollo inflacionista (ni siquiera el PSOE en su primera época, ¢
cambio sus planes al ganar las elecciones), al principio por conciencia econémica y después por exigencia
los socios europeos.

Hoy en dia, con Espafa totalmente integrada en el escenario econémico mundial, parece que el viaje llega
fin y comienza uno nuevo de adaptacién a la Globalizacién, que ya nos invade. La inflacion sufrird sus
ascensos y descensos, claro. Pero salvo catastrofe o colapso econdémico mundial (uno de esos que tanto s
prevén y que nunca terminan de ocurrir) no parece probable que se vuelva a cifras de antafio. La estabilida
la inflacion controlada han terminado imponiéndose.
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