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RESUMEN

¢Se hadetenido Vd. En alguna ocasién a comparar el significado de tasa de inflacién y tasa de paro?
¢ Se ha percatado de que tasa de inflacion significa variacién porcentual del IPC desde un periodo al
siguiente, mientras que tasa de paro significa porcentaje de personas que desean trabajar y no pueden?
¢(Hapensado en alguna ocasién que la tasa de paro nadatiene que ver con la variacion sufrida por el
paro entre un periodoy el siguiente sino que al contrario es resultado de acumular todas las variaciones
sufridas hasta el momento actual? ¢Ha reparado en el hecho de que en absoluto tienen significado
similar las dos frases siguientes?:

1. Se ha observado con cierta frecuencia que cuando la tasa de inflacién es baja la de paro es alta
y viceversa.

2. Aquellos estados de la economia que originan inflacidn son favorables al descenso del paroy
viceversa.

¢Ha pensado en alguna ocasién que controlar un sistema es producir de forma repetitiva modifica-
ciones sobre algunas variables que den lugar una evolucion adecuada de dicho sistema, manteniéndolo
en latrayectoria deseada?; Es pues, légico enfrentar inflacion y paro en una curva de Phillips y establecer
todala politica para controlar el sistema econdémico de un pais basandose en los conceptos acufiados
sobre dicha curva?;No seria mas légico enfrentar variaciones del IPC y variaciones del paro, si se desea
establecer un control de lainflacion y el desempleo en un sistema econdmico?

Este trabajo pretende insinuar la respuesta a las anteriores preguntas utilizando como ejemplo el
sistema econdmico espariol durante el periodo 1977-1998.

Palabrasclave: Inflacién, Desempleo, Curvas de Phillips, Control de un Sistema Eco-
némico.

ABSTRACT

Have you ever compared the meaning of inflation rate with unemployment rate? Have you ever
noticed that inflation rate means CPI ratio rate during a fixed period of time, while unemployment rate
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means the ratio of people wishing to work (able to work) and they can not (as no work is available for all
of them)? Have you ever thought that the unemployment rate has nothing to do with the unemployment
ratio taken place during a certain period of time but, on the contrary, it is the outcome of adding all the
ratios occurred up to now? Have you ever noticed that the two following sentences have different meaning?

1.1t has been observed frequently that when the inflation rate goes down the unemployment rate goes
up and conversely.

2. Those economy states that origin inflation are favourable to the unemployment rate and conversely.

Have you ever thought that to control a system is to produce changes on some variables once and
once again in such away that produce an adequate evolution in such system? Isit, then, logical to bring
unemployment and inflation face to face in a Philips curve, and settle all a country policy to control its
economic system according to the coined concepts about such curve? Would it be more logical to bring
IPC changes and unemployment changes face to face if you wish inflation and unemployment to be
controlled in an economic system?

This paper tries to answer all these questions using, as example, the Spanish economic system from
1977 t01998.

Key words:

Articulo recibido el 3 de marzo de 2000. Aceptado 30 de mayo de 2000.
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1. Introduccion

Una magnifica imagen que describe la evolucion del conocimiento sobre la infla-
cion, el paro y su relacion con las politicas econdmicas de tipo monetarista, podemos
encontrarla en la frase de presentacion del articulo <A New Economy for the New
World» aparecido el 25 de septiembre de 1999 en la revista The Economist: «Once
upon a time sailors went to sea in the belief that the earth was flat, putting them at
risk of dropping off the edge. Fortunately the discovery that is round solved that problem.
Economic thinking about monetary policy and inflation has undergone a similar about-
turn».

En dicho articulo se defiende la tesis de que un nivel de inflacién moderado (3-4%)
puede ser conveniente, ya que este diferencial de inflacion permite un margen de
maniobra de reajuste salarial a la baja en épocas de crisis. Reajuste que en términos
de salario nominal siempre encuentra una resistencia cerrada. Si el sistema no posee
un mecanismo para el reajuste de salarios, hasta alcanzar de nuevo el equilibrio,
entonces lo realiza eliminando puestos de trabajo e incrementando la tasa de paro.
El citado articulo recoge también opiniones de otros autores que ponen en solfa
algunas premisas acerca de los perjuicios y beneficios de la inflacion. Se sacan a la
luz trabajos recientes que ponen en duda, al menos parcialmente, el concepto de
tasa natural de desempleo. Se revisa la forma propuesta por Tobin en 1971 para la
curva de Phillips, vertical en torno a dicha tasa natural de paro y casi plana a conti-
nuacion. También se recogen opiniones que revisan si se cumple la citada curva en el
corto plazo, observdndose una evolucion de la misma segun cambia la situacion
general del sistema econémico. Todo ello es un manifiesto de que el tema no es aln
totalmente claro. Los gobiernos siguen temiendo la inflacion y las consecuencias que
las medidas de control de tipo monetarista y fiscal pueden tener sobre el empleo. A
pesar de haber rebasado el borde del abismo de tasas de inflacion muy bajas y no
encontrar tal abismo, todavia no se ha demostrado la “redondez de la tierra” en lo
que a inflacion y paro se refiere.

A partir del afio 1958 en el que A.W. Phillips publicé su curva relacionando los
incrementos de los salarios y su relacién con la tasa de paro, y durante la década de
los afios 60, estuvo vigente la idea de que entre paro e inflacién hay una relacién
inversa de causa efecto, de forma que una disminucion drastica de la inflacion
automaticamente seria la causa de un aumento de la tasa de paro. También se
penso que provocar elevaciones de la inflacién tarde o temprano resolveria el proble-
ma del paro. El andlisis de los datos arrojados por la economia de los Estados Unidos
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en el periodo 1969-1982 sugirieron a Milton Friedman y Edmun Phelps la idea de un
desplazamiento de la curva de Phillips emparejada con el concepto de tasa natural
de paro (NAIRU). Idea que se fundamenta en la afirmacién de que la curva de
Phillips se cumple en el corto plazo pero no en el largo plazo. En la década de los 90
se han alcanzado cotas muy bajas de inflacion asociadas con cotas relativamente
bajas de la tasa de paro en Europa y Estados Unidos. Incluso en nuestro pais se han
observado descensos de la inflacién asociados con tendencias a la baja de la tasa de
paro. Como respuesta a esta nueva situacion, aparecen informes como el emitido
por el «Board of Governors of the Federal Reserve System» en Diciembre de 1994
con el titulo «Inflation and Unemployment: Where is the NAIRU?» y articulos como el
de Akerlof y otros (1996) en el que se incide sobre la idea inicial de Tobin (1971) de
una curva que relaciona la tasa de paro y la variacion de salarios que es casi vertical
hasta llegar a cotas de inflacion de salarios del 3%y que luego tiene un decrecimiento
muy lento. Para obtener un descenso de la inflacion por debajo del 3% en ordenadas,
hay que desplazarse muy hacia la derecha en abcisas, provocando incrementos im-
portantes de la tasa de paro. La vertical de dicha curva se situaria sobre una tasa
natural de desempleo que no es Unica sino cambiante segun las circunstancias eco-
némicas y la eficiencia del sistema productivo en cada pais.

En torno a las ideas actuales sobre la inflacion y el paro, parece haber un consen-
so generalizado sobre los siguientes aspectos:

1. La inflacién excesiva crea inestabilidad en el sistema econdmico; termina per-
judicandolo y provocando paro.

2. Las medidas utilizadas por los gobiernos que son beneficiosas para el control
de la inflacion, suelen ser perjudiciales para el desenvolvimiento del propio sistema
econdémico y también provocan paro. Resulta interesante, al respecto, el plantea-
miento de Chiarolla y otros (1998) donde se enfrentan inflacion y paro como un
«problema de control de variaciéon acotada» en el que subyace un juego continuo
bipersonal de suma nula. En este juego, el conflicto de intereses se establece entre
inflacion y paro. Intereses que son asimilados como los de unos hipotéticos jugado-
res Iy Il, para los cuales se demuestra la existencia de una estrategia 6ptima y de un
valor del juego. Dicho valor del juego corresponderia al 6ptimo del sistema, y el
control del mismo estaria encaminado a que el desarrollo del juego (evolucién del
sistema econdmico) discurra por la senda de ambas estrategias éptimas.

3. Las reacciones de la economia a las medidas anti inflacion dependen de la
estructura del propio sistema econémico de forma que medidas medianamente sa-
tisfactorias en un sistema pueden ser totalmente nocivas para otro. En esta linea hay
trabajos recientes que analizan el impacto producido por la politica monetaria en los
precios. Pueden citarse por ejemplo Christiano y otros (1996) y Todd E.C. (1999)

El presente trabajo intenta aportar un grano mas de arena que conduzca al escla-
recimiento de la cuestion con el mas sincero deseo de que la miseria y despilfarro
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humanos que supone el desempleo, sean superados. Esta confeccionado teniendo
presente que la variacion sufrida por los precios y por la tasa de paro, en un periodo,
es consecuencia de, (o por lo menos concomitante con), la variacion sufrida por el
resto de la economia en ese mismo periodo y que a su vez las variaciones del IPCy de
la tasa de paro influyen en la evolucion econémica de al menos el siguiente periodo.

Para controlar las variaciones que sufren el IPC y la tasa de paro es necesario
controlar, en la medida de lo posible, la variacién global que sufre el sistema econé-
mico, y prever la influencia que los cambios de IPC y paro medidos en el afio anterior
tienen sobre las variaciones posteriores del propio sistema. Bajo este prisma, parece
mas oportuno considerar cada variacion del IPC y su correspondiente variacion de la
tasa de paro, en un periodo (afio 6 trimestre), como efectos o resultados del cambio
producido por el sistema en ese mismo periodo. Variaciones (de inflacién y paro) que
posteriormente retro-alimentan al propio sistema.

En este trabajo, se han utilizado los datos de la Contabilidad Trimestral Espafiola
y los datos de las encuestas de Poblacion Activa, ambos proporcionados por el INE.
El estudio se realiza para el periodo 1977-1998. Para cada variable X, en el periodo
t, se calcula el cociente X /X, ; que se le llamaréa «Variacion de X,». Estas variaciones
seran las variables realmente consideradas en el analisis. Obsérvese que (X/X -1).100
es la tasa porcentual de variacion de la variable X al pasar del periodo t-1 al periodo
t. Obsérvese también que variacion de X superior a 1 significa que la variable X
crecio (desde un periodo al siguiente). Por el contrario, decir que la tasa de paro
descendio, es equivalente a afirmar que la variacion de la tasa de paro, fue inferior a
1. Sobre todo se quiere hacer notar que la afirmacién «la variacion de la tasa de paro
(o de otra variable) disminuye» no significa que la tasa de paro (o esa otra variable)
descienda. Este hecho solo se produce cuando la citada variacién desciende por
debajo de 1.

En el epigrafe 2, mediante métodos de Correlacion Canonica, se construye una
variable CVSE (Calibracién de las Variaciones del Sistema Econémico) que mide en
una escala del 1 a 10 todas las transiciones trimestrales observadas, en nuestra
economia, durante el periodo 1977-1998. La calificacion que reciben dichos cam-
bios, es un reflejo de las variaciones simultdneamente observadas sobre la tasa de
paro y sobre el IPC. Las puntuaciones mas altas corresponden a los cambios del
sistema que condujeron a menores variaciones en la tasa de paroy en el IPC (Corre-
lacion negativa). La variable CVSE tiene correlacion -0,7061y -0,6790 con las varia-
bles Variacion de la Tasa de Paro y Variacion del IPC respectivamente.

Posteriormente se ajustan sendos modelos de regresion de la Variacién de la Tasa
de Paro y de la Variacion del IPC sobre la variable CVSE. Las respectivas nubes de
puntos del diagrama de dispersion delatan una pendiente que, l6gicamente, es ne-
gativa para ambos casos. Estos modelos se utilizan como ecuaciones parameétricas
de una curva que relaciona las dos variables relativas a inflacién y paro. La conclu-
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sion principal que se obtiene de esta metodologia es que cuando se relacionan las
variaciones del IPC Yy las variaciones de la tasa de paro se observa que ambas tienden
a crecer o decrecer segun el estado de la economia (segun CVSE). Otra cuestion bien
diferente es que la acumulacion consecutiva de variaciones trimestrales preferente-
mente superiores a 1 (aungue de tendencia mas bien decreciente), sobre la tasa de
paro la hayan incrementando paulatinamente, imprimiendo a la tasa de paro una
tendencia creciente. Simultaneamente las variaciones del IPC, que siempre han sido
superiores a 1, sin embargo han decrecido manifestando una tendencia a la baja. Si
comparamos inflacion (Variaciones del IPC) y tasa de paro, las respectivas tenden-
cias decreciente y creciente de las series provocan una correlacién negativa que hace
creer que aquellas situaciones econdémicas que son propicias a disminuir el paro lo
son para aumentar la inflacion y viceversa, cuando en realidad aquellas situaciones
gue tienden a disminuir las variaciones del IPC también tienden a disminuir las varia-
ciones de la tasa de paro. Las primeras nunca han bajado de la unidad y las segun-
das sélo cruzan esta frontera cuando la situacion econémica es suficientemente bo-
yante (y solo en estas ocasiones baja la tasa de paro).

La correlacién negativa anteriormente descrita, es la que engendra las curvas de
Phillips las cuales comparan la variaciéon del IPC con la acumulacion histérica de
todas las variaciones sufridas por la proporcion de parados. Cuando la tendencia en
el paro se invierte en tramos de tiempo relativamente cortos (1985-1990 y 1994 -
1998) la curva de Phillips parece retorcerse y perder sentido (véase F.Gomez y otro
(1999)). Surgen entonces las interpretaciones del largo y corto plazo, la explicacion
mediante la rigidez de salarios y el concepto de NAIRU. No se pretende eliminar de
un plumazo estos conceptos, que probablemente se puedan fundamentar desde otra
posicion, pero si se quiere destacar que la llamada curva de Phillips compara dos
porcentajes o tasas: la de paro y la de inflacion (de salarios en su origen). La tasa de
inflacién mide la variacién porcentual sufrida por los precios desde un periodo hasta
el siguiente. La tasa de paro representa el porcentaje de personas que desean traba-
jar y no encuentran un puesto. No recoge la variacion sufrida por el paro desde un
periodo al siguiente. En el fondo, desde el punto de vista dinamico, hay un error de
concepto al comparar estos dos porcentajes. Como consecuencia las ideas acufiadas
en torno a dicha curva y la propia curva (cuando se desean utilizar como herramien-
ta para un control dinamico efectivo de un sistema econdmico) deberian revisarse.

En el epigrafe 3 se analiza el significado economico de CVSE. Se fracciona el
conjunto de observaciones en tres grupos que podemos calificar como «CVSE bajo»,
«CVSE medio» y «CVSE alto» y se comparan los valores medios de las variaciones
sufridas por las variables del sistema en cada grupo. A grandes rasgos puede decirse
gue altos niveles de CVSE se corresponden con mayores incrementos de consumo
privado, del PIB y, muy acusadamente, de la inversion.
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En el epigrafe 4 se analiza la forma en la cual las variaciones del IPC y de la tasa
de paro pueden realimentar el sistema. Se establece un modelo de regresion de
CVSE sobre las Variaciones del IPC y Tasa de paro observadas en el periodo anterior.
Mediante un sistema de curvas de nivel de la superficie resultante, se analiza el
problema de conjugar una variacion descendente de la tasa de paro y del IPC ade-
cuados en el periodo actual, de forma que en el siguiente trimestre (si el ambiente
econOmico internacional lo permite), el sistema pueda alcanzar unos niveles de cam-
bio catalogados como altos (mediante CVSE) y por tanto permita un nuevo descenso
de la tasa de paro con un nivel moderado de inflacion. De este modo se evitarian
decisiones de tipo monetarista o impositivo equivocadas en aquellos casos en los que
el Unico efecto esperado seria el aumento de la tasa de paro a cambio de ningin
logro sobre la inflacion.

2. Calibracién de las Variaciones del Sistema Econdmico segun Varia-
ciones asociadas del IPC y de la Tasa de Paro

Para caracterizar, ordenar y cuantificar los diferentes cambios producidos por la
Economia espafiola durante el periodo 1977-1998, segun la inflacién y las variacio-
nes de la tasa de paro que les acomparian se utiliza una técnica que se podria etique-
tar bajo el nombre de Correlacién Canonica no lineal. Se construye una variable
CVSE que es funcién de las variaciones que sufren trimestralmente las variables que
se recogen en la Contabilidad Trimestral a precios constantes de 1986 (Cocientes del
valor actual y el del trimestre anterior para cada variable). Dicha funcion tiene la
siguiente forma:

CVSE=3 a X"

Los coeficientes se determinan de manera que las correlaciones con las variacio-
nes del IPC y de la tasa de paro sean minimas (negativas y maximas en valor absolu-
to). Como ya se ha escrito en el epigrafe 1 dichos valores son -0,7061y -0,6790 con
las variables Variacién de la Tasa de Paro y Variacién del IPC respectivamente. Poste-
riormente se somete la variable CVSE a una transformacion lineal para que su rango
de variacion, sobre los datos observados, esté comprendido entre 1y 10. Tal transfor-
macioén no altera los citados coeficientes de correlacion

A continuacion se ajustan sendos modelos de regresion de las variaciones del IPC
y de la tasa de paro sobre la variable CVSE. Los diagramas de dispersion y los citados
modelos junto con los respectivos coeficientes de determinacion pueden verse en el
grafico 1.
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Grafico 1
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Como puede observarse, a la izquierda del valor 5, para CVSE, todos los puntos
(salvo uno) del diagrama de dispersion correspondiente al paro tienen una ordenada
superior a 1. Cuando CVSE < 5 tenemos garantizado un aumento de la tasa de paro
y ademas es cuando se han encontrado las tasa de inflacion mas altas. Cuando
CVSE esta comprendido entre 5y 7 la situacion se reparte casi a un 50 % y la infla-
cion es considerablemente menor. En la mayoria de las ocasiones en las que CVSE
>7 el paro baja y la inflacién alcanza sus menores cotas. La linea de paro cruza la
frontera del 1 a la altura de CVSE 6,5y la linea de inflacién no cruza dicho limite

Utilizando las dos ecuaciones de regresion que aparecen en el gréafico 1, se pue-
den dar valores a CVSE comprendidos entre 1y 10y llevar a un gréafico cartesiano los
pares resultantes de Variacion de la Tasa de Paro y Variacién del IPC. De este modo
se obtiene el grafico 2 que corresponde a la curva cuyas ecuaciones parameétricas
son las citadas funciones de regresion. En abcisas aparece la variacion trimestral de
la tasa de paro y en ordenadas la del IPC (Inflacién trimestral). Segun este grafico
solo cabe esperar descensos en el paro cuando la variacion trimestral del IPC esta por
debajo de 1,0144 (1,44% de inflacion trimestral que equivale a una inflacion anual
del 5,88%). Aunque para ser mas precisos habria que decir que solo cabe esperar
descensos en el paro cuando CVSE es lo suficientemente elevado (CVSE > 6,5) y en
este caso, ademas la inflacion trimestral queda por debajo de 1,44% trimestral.
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Gréfico 2
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3. Significado Economico de CVSE

Para obtener una apreciacion intuitiva sobre el significado de los valores de CVSE,
como calibrado de los cambios en el sistema econdmico, se han fraccionado las
observaciones trimestrales de las distintas variables en tres grupos que se correspon-
de con niveles bajos, medios y altos de CVSE. Més concretamente la media aritmé-
tica de CVSE en estos tres grupos es 3,45 5,99 y 7,58 respectivamente. En cada
grupo se ha calculado, a su vez, el valor medio de cada variable. Los resultados se
muestran en el grafico 3.

En la escala aparece la variacion trimestral. Valores por de bajo de 1 significan
descensos en la variable y por encima de 1 crecimientos (restando 1 y multiplicando
por 100 se obtiene la tasa trimestral de variacion en %). Cada radio de la «tela de
arafia» se corresponde con una variable de la que se refleja la media aritmética de
las variaciones observadas para ella en los distintos trimestres que forman parte de
cada uno de los tres grupos. Queda patente, en el grafico 3, que mayores valores de
CVSE, significa mayores crecimientos econdmicos, convirtiendose dicha variable en
una escala que mide la bonanza econdmica.

El siguiente gréafico 4 muestra los valores medios de las variaciones observadas
para el IPC y la tasa de paro en cada uno de los tres grupos.
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Gréafico 3
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Una perspectiva del desarrollo temporal del sistema econémico espafiol durante
el periodo 1977-1998 puede obtenerse en el siguiente grafico 5 que muestra los
valores de CVSE, y las variaciones trimestrales del IPC y de la tasa de paro.

La tendencia de la Variacién de la Tasa de Paro desciende por debajo de 1 (tasa
de paro decreciente) en los periodos 1985-4 a 1990-4 y 1994-3 a 1998-4. En el
primero de ellos, la tendencia de CVSE hace un arco que comienza en 6,02 y termina
en 5,71 pasando por un valor maximo de 7,60 en 1988-2. En el segundo periodo
adquiere una naturaleza ondulante. En 94-3 toma el valor 7,23; en 98-4 toma el
valor 7,36 y el minimo alcanzado durante este periodo es 6,64

Gréafico 5
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4. Influencia de la variacion del IPC y de la tasa de paro del periodo
anterior sobre CVSE en el periodo actual

Para analizar la retro-alimentacion que inflacion y paro puedan ejercer sobre el
sistema econdmico, se explica la variable Tendencia de CVSE mediante las variables
Tendencia de la Variacién del IPC (Y) y Tendencia de la Variacién de la Tasa de Paro
(X), ambas con un retardo. El modelo estimado siguiente tiene un coeficiente de
determinacion de 0,8967

CVSE, =- 1025818 + 97,2146 X ;%™ + 12,5501Y, 4% (1)

El Gréafico 6 muestra las curvas de nivel correspondiente a la superficie de res-
puesta (ecuacion (1)) del sistema econdémico a las variaciones del IPC y tasa de paro
observadas en el periodo anterior .

Cada banda del gréafico 6 esta asociada con un intervalo de variacién de CVSE de
amplitud 0,5. Es interesante observar, por ejemplo, que si se quieren en el proximo
periodo fluctuaciones esperadas de la economia en la zona 7< CVSE <7,5, y si la
tasa de paro descendié un 2% al trimestre (equivalente a un 8,24% anual), la infla-
cién trimestral ha estado obligada a fluctuar entre el 0,5% y el 1,4% trimestral (2,02
y 5,72% anual). Si la inflacion anual equivalente ha sido mayor del 5,72% se espera
que el sistema evolucione hacia la zona del 6 o menor. Si por el contrario la inflacion
ha sido inferior al 2,02%, cabe esperar que el sistema evolucione a zonas superiores
al 7,5 en el préximo trimestre. Anadlogamente, si por ejemplo suponemos, una tasa
de inflacién del 0,74 % en el presente trimestre (equivalente al 3% anual), para que
la evolucién esperada de la economia en el proximo trimestre esté en la zona 7< P
<7,5 la tasa de paro tiene que haber cambiado, en el presente trimestre, en el
intervalo que va desde un descenso del 1% hasta cerca del 3% trimestral (equivalen-
tesa 4,06%y 12,55% anual respectivamente). Estos calculos se hacen al margen de
la influencia estacional ya que el ajuste se hizo con las tendencias de las series en
lugar de con los datos originales. Es por ello que quizas sea conveniente traducir todo
el razonamiento a términos anuales con las tasas equivalentes.

Se hace notar al lector, que a pesar de la alta determinacién encontrada en este
modelo, el nUmero de datos es pequefio. Ello significa que la nube de puntos deja
muchas zonas del espacio vacias. Como consecuencia hay determinadas combina-
ciones de variacion de IPC y tasa de paro que se encuentran muy alejadas de las
observadas en el sistema econdémico. En estos casos, con el modelo, se estan hacien-
do predicciones puntuales de CVSE en zonas muy alejadas del centro de gravedad de
la nube de puntos con el consecuente riesgo de incurrir en extrapolaciones menos
fiables de lo que en principio pudiera creerse. Es por ello el andlisis anterior es fiable
en tanto en cuanto nos estemos moviendo en el interior de la zona de observaciones
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del sistema. Por tanto se recomienda prudencia en la manipulacion que puedan
hacerse del grafico 6.

Grafico 6
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5. Conclusiones

Si el orden econdmico internacional no sufre graves alteraciones, en el futuro
proximo, se espera un comportamiento de nuestro sistema econdmico similar al ob-
servado en el periodo 1977-1998, y como consecuencia, probablemente continue
obedeciendo a los patrones descritos en los anteriores epigrafes de este trabajo. En
este caso, estableciendo un control sobre las variaciones del IPC que sea armonico
con las de la tasa de paro, segun queda patente en el grafico 6, podemos conducir y
mantener el sistema en la zona de CVSE > 7. Si este objetivo se consigue, tendere-
mos a rebajar paulatinamente la tasa de paro manteniendo una inflacion moderada.

En definitiva: Variacion del IPC armonica con la variacion de la tasa de paro
conducen a paulatinamente a la economia en un estado de crecimiento sostenido
gue a su vez ayudan al descenso de la tasa de paro y a niveles de inflacién bajos.
Cualquier direccion es valida para moverse en el grafico 6. Escojamos las que mas
benefician a nuestros intereses, segun las circunstancias.

Es evidente que la continua demanda de trabajadores puede agotar la poblacion
activa y exija mover la economia en direccion contraria de la que ahora necesitamos.
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Héagase de forma controlada y armonica con la estructura del grafico o antes de
acercarse a tales extremos, y evitese que el propio sistema recupere su equilibrio
provocando catastrofes y pérdidas no deseadas.
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