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JACQUES DREZE

Jacques Dreze es Profesor Emérito de la Universidad Catdlica de Lovaina donde es miembro del
Center for Operations Research and Econometrics (CORE), del cual ha sido Director desde 1966 has-
ta 1971 y Presidente desde 1971 hasta 1983. También ha sido profesor en la Universidad de Chicago
entre 1963 y 1968 y profesor en la Universidad de Cornell entre 1971 y 1977. Fue Presidente de la
Econometric Society en 1970 y de la European Economic Association en 1986. Es miembro Honora-
rio Extranjero de la American Economic Association, de la American Academy of Arts and Sciences y
de la Royal Dutch Academy of Arts and Sciences. Ha publicado libros y articulos en una gran variedad
de temas que van desde la econometria Bayesiana y la teoria de juegos hasta la teoria del “second best”,
teoria de la incertidumbre, equilibrios a precios fijos y teoria de los bienes publicos. También es autor
de estudios empiricos sobre la economia belga y la economia europea.

La Catedra Fundacion BBV tiene como objetivo basico la difusion y el fomento de la investigacion en Espana,
con la intima aspiracion de sensibilizar a la opinion publica, mediante la incorporacion periédica de
personalidades cientificas internacionales, la estancia de destacados profesores espanoles en centros
extranjeros y el desarrollo de un programa anual de Lecciones Magistrales.

La coleccion de Conferencias de la Catedra Fundacion BBV pretende presentar, ante una amplia audiencia,
aportaciones cientificas originales y proporcionar a la sociedad en su conjunto, material de reflexion extraido de
los resultados de investigacion punta.
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EUROPE'S UNEMPLOYMENT PROBLEM

Jacques Dréze

Good evening. | am proud and delighted to
inaugurate the Cdtedra de la Fundacion BBV. |
have only one regret: que no hablo espariol. | can
understand some, like Econometria Bayesiana
and such things, but you will have to bear with
my English.

The name BBV is known all over the world, in
particular thanks to the entry with that name in
the BOC Challenge; and if you do not know
what the BOC Challenge is, that puts you in the
same boat, if | may say so, as all those who know
about the BOC Challenge but don't know what
BBV means. | am very impressed with the exis-
tence of this Foundation, which seems to be an
ideal interface between the world of banking and
the world of science and culture. These two
worlds do not need to be opposed, but there are
genuine differences. For instance, when you
compare a bank with a university, you should re-
member that in the bank, interest is a matter of
course, whereas at the university, not every
course is a matter of interest.

My topic for tonight is a report on the Euro-
pean Unemployment Programme, in which | had
the pleasure to take part. It is timely for an un-
fortunate reason: namely, that unemployment is
still with us in Europe, in spite of the remarkable
improvement which took place in the years 88,

89 and 90. We still in the Community as a
whole have an unemployment level of 9 per cent,
that means about |3 million people; and when
unemployment is 9 per cent over the whole of
Europe, it may be as high as |5 or 16 per cent in
Spain, and higher still in some regions of Spain.
Even though much has been done to make this
situation less hard on the unemployed, and even
though it is true that not all those who are coun-
ted as unemployed are actively eager to work,
still it cannot be denied and cannot be ignored,
that we are living in Europe today with several
million people deprived of the opportunity to
construct their lives on the solid basis which can
only be found in regular employment.

Constructing your life means building a family,
having a house, belonging in society; it should re-
main one of our main goals to reduce the num-
ber of people deprived of that opportunity.

The other reason why my topic is timely is less
unfortunate: it is the publication this very month
of the book reporting on the European Unem-
ployment Programme'. This was a joint and ge-
nuinely collective effort by twenty-five research-
ers from ten different countries. The decision to
launch this programme was taken in 1985, when
the participants of the conference on The Rise of
Unemployment in Europe?, held at Chelwood Gate
in the UK, felt that they had not come to the
root of the problem and that there was still a lot
to be done.

' Europe's Unemployment Problem, |. H. Dréze, C. R. Bean, ). P. Lambert, F. Mehta and H. R. Sneessens, editors, M.I.T.

Press, 1991.

? CR. Bean, P.R.G. Layard and S.J. Nickell, editors, Basil Blackwell, 1987.



A nice thing about this programme is that it
really was conducted on the basis of the interests
and enthusiasm of the participants.VVe met every
six months for three years to compare progress,
to sharpen our objectives, and these meetings
were great fun. Such occasions generate a sense
of what Europe is, and what Europe is capable of,
with the richness of its national differences. The
German professors march in followed by their as-
sistants; their paper is perfectly typed and arrives
right on time. The British do things differently
from everyone else, so their results are not quite
comparable. Ve had an Italian team consisting of
one vivacious lady who did it all by herself, and
the French succeeded in having a Belgian doing
most of their work. The Spanish team was very
impressive, representing two universities, two
administrative services, and, of course, the Bank
of Spain. (Their work has been extended into the
model MOISES, currently in official use.)

Figure |. EU.P. Model

Now, the first remarkable thing about this
programme is that the group of twenty-five eco-
nomists from ten different countries could agree
on what model to use to study unemployment. |
think this deserves to be mentioned —it is not
every day that you can put together a group of
twenty-five economists and have them agree on
the next step in their research.

The general idea of the research was to use an
econometric model that would capture some es-
sential features of the European economies
throughout a period including the golden sixties
and the difficult seventies and eighties. The focus
of this model (you always need some kind of fo-
cus if you want to describe the economy in a
summary fashion) was the interaction of supply
and demand. In figure | the box at the top left,
labelled “supply” , stands for the modelling of the
labour supply, the capital stock and its evolution,

Labour Supply Government Expenditure
Capital Stock Consumption
Technology Investment
Exports minus Imports
\ SUPPLY DEMAND
Output
Employment

Degree of Capacity Utilisation
Rate of Unemployment

Price Adjustments
Wage Adjustments




and the technology whereby labour and capital
are combined to produce output.

The box on the right labelled “demand” con-
cerns the way in which income is spent. Govern-
ment expenditure appears on the top line:
usually we put consumption first, then invest-
ment and then government expenditure, but we
must also recognise that in recent years govern-
ment expenditure has claimed an increasing sha-
re of national resources. In addition to these
traditional means of spending income and gene-
rating demand, we were of course insistent on
capturing the flows of international trade, ex-
ports and imports, which play a very important
role in Europe.

Given the potential of the economy explained
by the supply side, and the spending modelled
through the demand side, one faces the question
of the interaction between supply and demand in
determining the actual level of output and em-
ployment. That interaction is of little concern in
the long-run neoclassical perspective, which stu-
dies growth as a phenomenon of supply only: in
the very long run, Say’s Law applies; demand is
not an issue, the problem is to accumulate pro-
ductive forces. It is similarly of little concern in
the Keynesian short-run analysis of income de-
termination: in the very short run, output is lar-
gely determined by demand.

If you want to study a period of 20 or 30 years,
which includes a period of balanced growth and a
period of disequilibrium with rising unemploy-
ment, you need a model sufficiently general to en-
compass both phenomena. Such is indeed the
basis on which our models were constructed.
Have a description of supply, have a description of
demand, and study in detail how the interaction
between supply and demand results in output and
employment.

We know from the record that over the last |5
years or so, the interaction of supply and de-

mand has resulted in an incomplete use of the
resources available to our economies.

In figure 2, which is also reproduced to a diffe-
rent scale on the cover of our book, we meas-
ure vertically the rate of unemployment aggrega-
ted over the |2 European countries; and we
measure horizontally the degree of utilisation of
capacities in manufacturing. We start in the lo-
wer right corner with the very low unemploy-
ment rates of the sixties, that carried into the
early seventies —two and a half per cent— with
very high degrees of utilisation of our producti-
ve capacities. The economies of Europe were
operating at equilibrium: full employment, with
full use of the equipment and the machines. But

Figure 2. Capacity Utilisation in Industry
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over the period covered by this figure, which
goes from 1973 to 1989, the unemployment kept
rising, so that the curve is moving upward all the
time. It is only in 1987 that a turning point is rea-
ched, and if we extended this graph into 1991,
the unemployment rate would go down further
from ten to nine per cent.

You also see that the extent to which produc-
tive capacities were utilised —the machines, the
factories— varied a fair amount, dropping from
the initial level of 88% to a bottom level of less
than 75% in the middle of 1974. The average rate
of utilisation over this period has been more like
78-79%, something like 10% below the highest le-
vels reached earlier, a degree of under-utilisation
somewhat comparable to that of the labour for-
ce. But the under-utilisation of capital is cyclical;
after a few years —four or five— one gets back
to high rates of utilisation, which unfortunately
has not been the case for employment of labour.

Our model wished to recognise this, by a sim-
ple reasoning on how the economy works. The
underlying notion is that business firms invest in
productive capital to produce commodities, for
which they announce the prices and for the pro-
duction of which they hire labour. They do this
on the basis of what they know about the prices
for the factors of production and about the de-
mand for the ultimate products. Then, having an-
nounced prices, they let demand manifest itself,
and they meet demand to the extent that it is
profitable for them to do so —that is, to the ex-
tent of their profitable capacities. Given the pre-
announced prices and the physical capacities of
the firms, it may happen that demand for specific
products cannot be fully met, in which case peo-
ple have to substitute and change from a good
they had planned to buy into something else.

Some of this substitution will be within the
country; occasionally, the substitution will have
to be through imports of other commaodities.
You can think, for instance, of the Spanish tourist

industry, which is offering a great variety of faci-
lities at different locations, on the Costa Brava,
the Costa del Sol, in the Canary Islands, in Ma-
drid and Toledo. People book rooms in hotels,
rent apartments, and sometimes they do not find
exactly what they were looking for, so they have
to substitute. This substitution takes them occa-
sionally to Italy or the South of France, whereas
their first choice might have been to come to
Spain. Through this process, applied to a very
specific commodity like hotel rooms in Sitges,
the actual number of rooms occupied on a given
day will be the minimum of the stock available
and the demand from tourists. This is happening
not only for the hotel rooms of Sitges, but also
for apartments in Malaga and Sanltcar. When you
look at the overall picture which emerges from
this interaction between supply and demand, you
may express aggregate transactions as some
function of the total supply and the total demand.
Whereas we know that for a very specific pro-
duct like hotel rooms in Sitges the quantity tra-
ded will be the minimum of supply and demand,
we also know from elementary mathematics that
when you aggregate over many many products,
the sum of the minima will be less than the mini-
mum of the sums. You get a smoother relation-
ship at the aggregate level, expressing transac-
tions as a function of supply and demand.

This interaction results in the degrees of em-
ployment and capacity utilisation that we obser-
ve. These features in turn influence the formation
of prices and wages. When it happens —as | un-
derstand has unfortunately been the case for the
past two years— that the demand for tourism in
Spain leaves a fair number of empty rooms, this
has some influence on the conditions at which the
rooms are offered; it may lead to somewhat lo-
wer prices. Similarly, when there is a high level of
unemployment, one would expect this to have
some influence on the process of wage formation.

Therefore, our next box in the figure |, des-
cends from output and employment, through the



degrees of utilisation, to the adjustments in prices
and wages. This in turn feeds back, on the one
side, to the demand —if prices of hotel rooms in
Spain are lower, this will attract more tourists, so
there will be more exports of Spanish services. It
also feeds back on the supply side— for instance,
because excess capacity in industry reduces the
need to invest. The European Unemployment
Programme implemented the simple idea of re-
presenting these features through ten relation-
ships among the macroeconomic variables (ag-
gregate output, aggregate employment, price
indices, wage indices, consumption and the like).
We wished to study the nature of those rela-
tionships in ten different countries, so that we
could compare the results across the countries,
see to what extent the estimated equations or
relationships accounted for the behaviour of the-
se ten economies over 30 years, and draw con-
clusions.

Ten countries, ten relationships in each
country —that yields 100 relationships, and my
duty tonight is to summarise for you, in non-
technical terms, the content of this matrix of 100
econometric equations. Not a very simple task,
as you are well aware, so | will limit myself to the
broadest outline.

The first remark one should make is that our
project has met with a measure of success; tho-
se who built these econometric models feel they
have learnt something in the process; the esti-
mated equations did fit reasonably well the ob-
servations on the evolution of the economies
over these years; and also contained some useful
insights in understanding these developments.

In the appendix, you will find, under the head-
ing “Summary and conclusions”, eleven empirical
conclusions that we drew from our analysis. The
appendix is taken from the introductory chapter
of the book; if it interests you, of course you
have to order a copy of the book to learn more
about what lies behind the conclusions. | will

limit myself here to a brief account of the two
sides of the model —the supply and the de-
mand— stressing those points where we learned
something through the similarities of the results
obtained in the different countries, or occasio-
nally through the contrasts. And the main ele-
ment of contrast in which | will be interested is
the contrast between Europe and the United
States. (The ten countries were the eight major
European countries of the Common Market,
plus Austria, plus the United States.)

When we discuss supply and demand, we
think about supply as reflect the physical resour-
ces in the economy —the capital equipment and
the labour force—, but we think also about how
these resources are mobilised through the for-
mation of prices, and especially of wages. In con-
temporary macroeconomics, the key attention
on the supply side has come to be concentrated
on wage formation.

As far as prices are concerned, we were inte-
rested to discover that, across these ten diffe-
rent countries, there was no detectable effect of
demand pressure feeding into inflation. The pri-
ce equations of these models explain the beha-
viour of the price of value added largely through
cost-push (through the prices of factors, and in
particular the interest-rates and the wages). Of
course, in the price of consumer goods, the im-
port prices play a role, and oil prices have played
an important role.

Wages present a more difficult problem for
the empirical analyst. The formation of wages is
an area of economic theory which we all regard
today as really difficult; it is not easy to capture
in simple relationships, especially over a period
as diversified as 1960-1990, and across our set of
ten countries. Three main influences exert
themselves on the level of wages: first, the prices
of consumer goods, because what matters is
purchasing power and not nominal wages; se-
cond influence, productivity and how producti-



vity gains are shared between the workers and
the firms; and third, the level of unemployment,
which is the indication of disequilibrium on the
labour market. After all, one of the roles of wa-
ges is to bring about equilibrium on this particu-
lar market.

The influence of prices on wages is most
simply captured by recognising that, whether it
be through formal indexing or through negotiat-
ed adjustments, price increases feed one-to-one
into wages; this is true basically everywhere, in-
cluding in the United States.

Unemployment and productivity are more in-
teresting, because there is a clear contrast be-
tween Europe and the United States. Producti-
vity gains are passed into wages in most European
countries —the one exception on this score
turns out to be Spain, about which | must refer
you to the book for details. For the greater part
of Europe, productivity gains feed on-to-one into
wages, and this has several consequences.

The first consequence is that wages adjusted
one-to-one for productivity define what we call
the labour share in value added. If you divide the
real wage by the productivity of labour, you ob-
tain the share of labour in value added, which is
regarded by many —and in particular by union
leaders in several European countries— as a goal
in itself in wage negotiation. In Germany for in-
stance, which has been probably the European
economy performing best over this period, Hell-
wig and Neumann’ describe the primary motiva-
tion of at least maintaining and possibly increas-
ing the share of wages in value added. There is
no indication of the same feature in the United
States, and this is a sharp contrast. With wage
formation geared to determining the share of
wages in value added, it is not possible for wages
to play simultaneously the primary role of clear-
ing the labour market. The wage equations tell

! “Germany under Kohl" Economic Policy , 5, pp. 103-145.
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us, basically, that unemployment exerts a finite,
limited influence on wage formation. When the
unemployment rate goes up, the share of labour
in value added is reduced, but once the share is
adjusted, the process rests; the presence of
unemployment exerts no further influence on
wages in the direction of clearing the labour mar-
ket. From that stage on, the burden of clearing
the labour market falls on the product market; it
is only through an expansion of production,
which in turn calls for an expansion of demand,
that more employment will be generated.

A second consequence of the incorporation of
productivity gains into wages is that it feeds the
process of substituting labour for capital; again,
this is a feature where Europe is at variance with
the United States. This is a rather subtle ques-
tion —after all, what lies behind productivity
gains? You find, on the one hand, the technical
progress which comes from the discoveries of
the engineers and of the managers who organise
the economy more efficiently; and on the other
hand you find the accumulation of capital, which
by putting more capital at the disposal of the
same number of persons, enables them to be
more productive. These two mechanisms are of
course intertwined in reality, and not easy to se-
parate.

In this project, we have hopefully been able to
achieve a measure of separation. It suggests that
during the period from 1974 on, when unem-
ployment has built up in Europe, the process of
substitution of labour for capital has continued
beyond what pure technical progress would lead
you to expect. The gains in productivity have
been fed in part by this substitution of labour for
capital. There results a spiral which is a bit more
complex than the traditional price-wage spiral,
that is, a price-wage-productivity spiral: higher
wages lead to more labour/capital substitution,
increasing the productivity of labour, which is



claimed as part of the next wages, and there goes
the spiral.

According to the estimates of this model, it
seems likely that one-half to one per cent of the
annual labour productivity gains observed in Eu-
rope since 1974 is due to labour/capital substitu-
tion induced by faster rises in wages than in
prices. Again, this is not the case in the United
States. When a phenomenon like this accumula-
tes over ten to fifteen years, one-half to one per
cent per year adds up to a great many jobs.

Accumulation of capital, not only for expand-
ing the production possibilities of the economy,
but also as a substitute for labour, is needed and
is the engine of progress in times of full employ-
ment. After all, the rapid growth of Europe as a
whole over the period 1960-1974, at a rate of
more than 4; per cent a year (about I; per cent
faster than in the United States) was obtained
with a constant level of employment, and with
productivity gains to the same degree. But once
you fall into a situation of unemployment, to in-
vest resources into economising labour is pure
waste. | have a personal grudge against double-
length buses. In the capitals of Europe, it has be-
come the fashion to articulate two buses to-
gether, with a single driver. | have seen some in
the streets of Madrid. The main reason why these
were introduced in Brussels, where they clog up
the traffic in narrow streets or steep hills, was to
save manpower, whereas we have a rate of
unemployment of 9%. So the capital investment
is pure waste. | do not know whether the moti-
vation in Madrid was to save on manpower or on
fuel, but to the extent that this doubtful inven-
tion is motivated by the desire to employ fewer
bus-drivers, | hope that it will not spread. And |
could give you many more examples like this.

Turning to the other side of the picture, na-
mely the demand side, there is again a lot of si-
milarity among the experiences of most Euro-
pean countries, and a distinct contrast vis-a-vis

the United States. In Europe, throughout the late
70s and the 80s until 1988 or so, the levels of
output and employment were determined pri-
marily and most directly by the demand side.
What do we mean by that? When you have a de-
gree of utilisation of your capacities, which stays
for several years five to ten percentage points
below sustainable peaks, as shown in figure 2;
and when you have unemployment rates rising to
ten percent and staying there, then it is clear that
output is, on average, not constrained by the
available capacities of the firms, nor is it con-
strained by employment. There are always some
bottlenecks, of course; and there are specific
skill shortages that you hear about everywhere,
like welders aluminium, computer wizards or
trained masons. But these are isolated bottle-
necks; it is up to the firms to remove bottlenecks
by training people according to needs. This is not
a problem that government policy should aim at
solving on its own. The problem for government
policy is the mass unemployment which persists.

When you have excess capacities and unem-
ployment, the rate of growth of the economy is
not constrained by the lack of capacities. So, the
constraint must come from the demand side.
There are confirmations of the presumption
along other lines —like the business surveys, in
which entrepreneurs are asked under what con-
ditions they currently operate and what factors
are constraining the expansion of their activities.
In Europe you find an growing increasing pro-
portion over these years reporting that output is
not expanding because there is no increase in
the demand for the final products. In the model
of the European Unemployment Programme,
the aggregate relationship between supply, de-
mand and transactions yields an implicit measu-
rement of the extent to which the demand side
is constraining the growth of the economies. In
practically all European countries, demand limi-
tation has become predominant throughout the
late 70s and the 80s. This is in contrast to the
United States, where there exist cyclical fluctua-



tions but of much shorter duration, without the
long upward trend, from 75 to 85, in the extent
to which demand insufficiencies shape the evolu-
tion of output.

Now, what is behind that trend? A number of
shocks have hit both Europe and the United Sta-
tes quite brutally, but typically Europe more so
than the United States, for a simple reason: the
major shocks have of course been the oil shocks;
when you check at how the oil shocks were
transmitted to output and employment, you dis-
cover that it worked through demand channels.
The major sources of reductions in output in
1975 and 1980-81 came from investment and ex-
ports. You can immediately guess that exports
were less significant for the US than for Europe,
because the United States export 8% of their ag-
gregate production on average, whereas in Eu-
rope the proportion of output exported varies
across countries, from rather low levels of 20%
in a country like Spain to 70% in my small
country of Belgium... (and | don’ t even quote
Luxemburg, that would be too easy).

The role of investment came, at least to me, as
a surprise. We think of investment as being a
small share of national income, so that fluctua-
tions of investment should not exert an appre-
ciable aggregate impact. But we find, in a number
of countries, effects of investment on output of
3-4% in the years 1975 and 1980-81.

The set of figures labelled 3 could have inspir-
ed Kandinsky. The easiest to read is that for the
US, with a dotted line which in 1975 reaches the
level -4 and in 1982 the level - 31/2. That is the
contribution of investment to gross national in-
come in the USA. And if you look at Denmark
for instance, in 1975, and 1980-1981, or at Bel-
gium, in the same years, you find that the brake
on output coming through investment has been
major. You will also find in Denmark, Belgium
and related countries that exports (the dashed
line), also had a very strong effect in 1975, which

is not the case for the less open economy of the
United States. Of course, the reason why ex-
ports collapsed in 1975 is in part the disruption
of the economy caused by the oil shock, a supply
shock affecting a very important price, but it was
also a demand effect, because about |00 billion
dollars of income to the oil producers was tem-
porarily sterilised, until it could be reinserted in
the real demand cycle instead of going into
shares of stock and bank deposits.

If | may go a little bit beyond the findings in this
research, to extend the interpretation, | think
that the shocks that came through the demand
side —I am not saying from, | am saying through
the demand side— were very severe in Europe
because we were caught in low-activity, low-em-
ployment equilibria that took a very long time to
correct. And we were caught in what is pure
Keynesian economics: underemployment traps.
It is fortunate that there is an indirect confirma-
tion of this, through the speed with which reco-
very could come when the demand expands.
The 1984 miracle in the united States, engineer-
ed by tax reductions which gave a great boost to
investment and demand, was an extraordinary
success. The investment boom that took place in
Europe in 1988 also had quite remarkable effects
on output and employment: for the first time sin-
ce World War Il, employment grew in Europe as
a whole at the rate of 1.3-1.4% per year. We had
never seen this before. The mechanism of short-
run determination of output and employment th-
rough demand —a demand activated by invest-
ment— operated in a rather dramatic fashion.

The final element of the comparison between
Europe and the United States is that the fiscal
policy of the US, in particular the tax policy and
the acceptance of foreign deficits, has played a
role in demand management and in sustaining
expansion in the US throughout the 1980s. In Eu-
rope, tragically and dramatically, the lack of coo-
peration and coordination resulted in the abor-
tion of isolated initiatives of demand stimulation



Figure 3. Components of the growth of demand
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by individual countries. You will find documented
in our book, the case histories of countries like
Denmark and Austria, which tried to offset the
first oil shock by deficit spending and demand
management, and which were led to reverse
their policies when the deficit accumulated and
the burden of the public debt built up. It is very
unfortunate that they reversed around [98|
when the whole of Europe was suffering the ef-
fects of the second oil shock.

You all know about the case of the so-called
“locomotive experiment” , decided at the Bonn
Summit of 1978, when Germany was invited by
the other members of the Community to lead an
expansion. As soon as this resulted in a current
account deficit for Germany, the Bundesbank got
hold of the situation again and reversed. In 1981,
when Francois Mitterrand became President of
France, during two years he led an expansive po-
licy, which again was reversed two years later un-
der the pressure of the deficit, in particular the
external deficit, which was building up. If only all

these efforts had been coordinated and had ta-
ken place simultaneously, the strong interactions
between all the European countries would have
produced different results, in the fashion of the
US fiscal expansion of 1984.

Let me sum up this very broad and very quick
fresco. First, we seem to know what is really the
difference between the European and the US si-
tuation, namely a twin difference from the supply
side and from the demand side: wage formation
in the United States is different from wage for-
mation in Europe; and similarly for demand man-
agement. ( | should not use the word “manage-
ment”, as | do not believe that President Reagan
was trying to be a Keynesian when he imple-
mented his tax cut, but it acted in a Keynesian
manner and we may, ex-post, give him the credit
—in the same way that The Economist gave credit
to Francois Mitterrand as the best monetarist in
Europe.) The contrast between Europe and the
US is that wage formation is different and the
demand side works differently. Over the period



under consideration, the demand deficiency
which has hurt Europe did not build up in the
United States. Of course, that did not come free.
A price had to be paid: on the one hand, the
much lower degree of social protection available
in the United States, and the greater hardship in-
flicted on those without employment; ond the
other hand the huge external deficit which has
built up and which remains a problem that the
United States will eventually have to resolve.

On the side of Europe —and here again | am
not quoting from our book but expressing my
own conviction— we should not be ashamed of
having tried to build up a welfare state. There is no
question that the effort undertaken in Europe to
improve social protection, to award unemploy-
ment benefits on a more generous basis and for a
more extended period, was an effort which be-
longed in the progress that we were making on the
economic front, and one that we should not really
renege upon; after all, it was also very important
both to alleviate the burden of the recession and
to maintain an important component of consump-
tion demand through the purchasing power of wa-
ges. But we should try to do better. As we know
now from experience, the welfare state that we
tried to create exposed our economies to other
problems, and these problems are still with us.

One of these problems is the lack of flexibility
in absorbing unemployment where it exists, and
the inflation-proneness is connected with the
wage-price-productivity spiral ( | put the empha-
sis on productivity, which is sometimes the least
appreciated element). We must also learn to do
better on the demand side. The European Com-
munity is a potential answer to the inefficiencies
of demand policies on the part of small, open, in-
dependent States. But today (here again | am voi-
cing my opinions, which can be discussed) the
emphasis is on the Internal Market, on the bene-
fits to be expected from the disappearance of
the trade barriers and the closer integration of
the european economies.

If you read carefully the reports, like the Cec-
chini report on the benefits to be expected from
the Internal Market, you will find an important
warning in the introduction: to reap these bene-
fits, we must get back to full employment; it is
only in a growing economy that gains associated
with trade liberalisation and with more competi-
tion will become real. If the Internal Market is to
displace work from an Alfa Romeo factory in
Southern Italy or from a Seat factory in Valencia,
to produce additional automobiles in the more
efficient German plants of Bavaria, this is not re-
ally a gain to Europe. It is a displacement of pro-
blems, and a displacement that will not be bene-
ficial to the less developed areas of Europe. | do
not deny, of course, that in order for all the
areas of Europe to be part of a more efficient
economy, trade barriers have to disappear. But
we should not forget the conditions stated in the
introductions to these reports; and we should
not forget that we have learned from the history
of the late 1970s and early 1980s, namely that at-
tempts at stimulating the demand side when that
is needed —for instance because there have
been shocks coming from world prices and in-
vestment require cooperation among the na-
tional States.

There are two reasons behind that require-
ment. First, as | alluded a moment ago, a country
expanding on its own builds an international
trade deficit which puts a brake on the policy.
The second reason comes from our high levels
of government activity, where governments co-
llect 45% of national income and redistribute or
respend it. When a government is trying to re-
duce its deficit or to build up a surplus and a
neighbouring country is expanding, part of the
expansion takes the form of imports from the
first country. Of these imports, 45% eventually
go through the Treasury. If the Treasury puts its
hands on it, it is choking off the expansive pro-
cess, which not only ceases to benefit the initiat-
ing country but which is also globally dampened
by the fiscal contraction abroad.



In Europe —and | regard this as a convincing
lesson from the last decade— we really need co-
operative action on the part of the different
countries if we are to make progress on the de-
mand stabilisation issue. | should immediately
dispel a doubt: cooperation does not require all
countries to follow the same policies at the
same moment. The current situation of the dif-
ferent countries of Europe is far from homoge-
neous. There are countries with trade problems,
there are countries with inflation problems, the-
re are countries with public debt problems; and
you should not ask all those countries to do
exactly the same, but you could ask them to co-
operate.

Let me refer to some work done by the Ma-
croeconomic Policy Group on behalf of the
Commission, in which | had the pleasure of ta-
king part’. It is explained there how flexible co-
operation is quite distinct from all doing the
same thing at the same time, and is the natural
approach through which one can move ahead on
the front of demand stabilisation.

If you accept the challenge that we must learn
to do better, both in terms of reconciling the so-
cial objectives of our welfare states with the effi-
ciency of better-functioning labour markets, and
in terms of progress on the front of demand sta-
bilisation, then one can start thinking of specific
ways of moving towards these goals. Ve have
hopefully identified some of the key problems on
which one should work, in particular: a better
understanding of the distinction between pro-
ductivity due to technical progress and producti-
vity gains reflecting labour-capital substitution
motivated by the evolution of real wages; better
forms of indexation of wages and prices that re-
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cognise the shocks to which economies are sub-
ject, and make recognise that when oil prices go
up, somebody has to foot the bill, there is no
point in passing it around like a hot potato.

The understanding of these problems must
progressively be built into the framework of
collective bargaining so as to influence wage for-
mation in the proper direction. This of course
requires more work on the part of the econo-
mists. It requires research work, it requires edu-
cational work, explaining the issues, discussing
them with those who exert the leadership in
those areas. There is a need for creativity shared
by the men of research and the men of the
world. The same is true about developing, at the
level of the Common Market, more cooperation
in the management of aggregate economic poli-
cies. YWe need better models than we have used
so far. We need interaction with the men who
take responsability for these policies, and we
need to merge our forces in developing more
creative solutions.

Itis in the conviction that a dialogue is needed
between those who exert leadership in the
world and those who devote themselves to re-
search that | was delighted to accept the invita-
tion of the BBV Fundacién to address this meet-
ing tonight. It is moving for a European —and |
am a European at heart— to seek dialogue in the
center of a great country, to which Mankind
owes a great debt for significant major accom-
plishments in the past, but from which all of us
Europeans expect more on the same scale in the
future, both in the area of economic research
and in the area of social, economic and political
leadership. | wish you all much success on these
roads and | thank you for your kind attention.

The two-handed growth strategy for Europe: autonomy through flexible cooperation™, by |.H. Dréze, C. Wyplosz, C.R.

Bean, F.Giavazzi and H. Giersch, Recherches Economiques de Louvain, 54, |, pp. 5-52; reprinted as chapter 18 in Underem-
ployment Equilibria, Essays in Theory, Econometria and Policy, |.H. Dréze, Cambridge University Press, 1991.



Summary and Conclusions

Summary

The broad emnpirical regularities of the Eu-
ropean Unemployment Programme may be sum-

marized as follows:

I. The measured influence of demand pressure
on prices is negligible, but the elasticity of
prices with respect to wage costs is substan-
tial, ranging from minimal values of 0.5 in the
short run to | in the long run.

2. Real wages incorporate measured producti-
vity gains quite rapidly in Europe, with short-
run elasticities ranging from 0.4 to 0.8 and
long-run elasticities close to |. Measured
productivity does not enter significantly in
the U.S. wage equation.

3. The level of unemployment typically enters
the wage equations through an error cor-
rection term, relating the share of wages in
value added to the level of unemployment.
The estimated coeficients imply a reduction
in the wage share, per percentage point of
unemployment, ranging from 0.4 per cent in
the high unemployment countries to 2.5 per
cent in Austria —revealing thc weak self-co-
rrecting mechanism for unemployment in
the former group. That specification is con-
sistent with the view that European labour
unions are much concerned with the fairness
of the distribution of income.

4. The U - V (Beveridge) curve has shifted out-
wards, in all countries (including the U.S.).

5. The incorporation of measured productivity
gains into real wages induces capital-labour
substitution, which is wasteful in economies
operating under inefficient unemployment.
Employment growth in Europe was curtailed

6.

by factor substitution at an average rate of
some 2 per cent per year until the late se-
venties, and | per cent per year more re-
cently. If that substitution had stopped when
it became wasteful, the rise of unemploy-
ment in Europe could have been avoided.

Shocks on prices are multiplied by a factor of
2 to 4, and shocks on wages by a factor of |
to 3, through the wage-price-productivity
spiral. The European economies are thus in-
flation-prone.

. Demand pressures, which as suggested un-

der point | are not choked off through price
increases, spill over into imports, and to a
lesser extent exports, thereby deteriorating
the trade balance.That robust country-level
finding remains to be analyzed in a multi-
country setting.

. The main and nearly unique proximate de-

terminant of output growth in the eighties in
Europe has been effective demand. The
growth of demand is linked to the growth of
its exogenous components, namely govern-
ment expenditures and world trade. It is also
linked to the relative growth rates of domes-
tic and foreign prices, through the price elas-
ticities of exports and imports. This last
channel is much less significant for Europe as
a whole than for individual countries.

. The degree of capacity utilization is a signifi-

cant determinant of investment. (In line with
the suggestion under point | that prices are
geared to costs but not to demand pressu-
res, the profitability of investment should de-
pend largely upon utilization rates.)

. Besides affecting employment through their

influence on the foreign trade component of
demand, wages also affect employment th-
rough capital-labour substitution, as noted
under point 5. For Europe as a whole, that



second channel is probably more significant
than the first.

I'l. Temporary demand stimulation through fis-
cal policy exerts only effects, in within-sam-
ple-period simulations of the EUP models.
And the papers contain anecdotes about po-
licy reversals induced by cumulated deficits.

Conclusions

The empirical findings suggest explaining the
contrast between the US. “employment mira-
cle” and the European persistent unemployment
in terms of two proximate causes: (i) the wage
formation process differs as between the two
zones in particular regarding the incorparation
of measured productivity gains into real wages;
(i) whereas the proportion of firms where out-
put and employment are demand determined
grew markedly in all European countries in the
late seventies and mostly remained high, that
proportion is not trended in the U.S. —presu-
mably due to a combination of relative closed-
ness, sustained consumption and lasting deficits.

The European wage-formation process makes
non-declining employment dependent upon sus-
tained output growth. In small open economies,
this in turn requires parallel growth in exports
—as determined by world demand and compet-
itiveness. YWhen some of these elements are
missing, fiscal policy alone is not a very effec-
tive instrument.

These conclusions should be taken with
a... pound of salt! After due pruning, it will pro-
bably remain inescapable that the elimination
of European unemployment is a very difficult
challenge. The work reviewed here suggests
strongly that the mechanism through which
unemployment could be self-correcting is weak
and slow, in Europe. A gradual elimination will
tautologically call for a prolonged period during
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which output grows faster than productivity —a
situation not witnessed ovel the past 30 or 40
years. Because growth of real wages induces
gains in measured productivity through capital-
labour substitution, the goal will be easier to re-
ach if medium-run expected wage growth is
strictly contained. We do not know whether,
and how, that condition could be met. Under
that condition, the fear that faster output growth
would rekindle inflation is probably misplaced
—but a temporary deterioration in current ac-
counts would need to be faced. And the expan-
sion would require cooperation among several
European countries, if national current account
problems are to remain manageable. On the
other hand, if demand stimulation through fiscal
policy has only temporary effects, the accumula-
tion of public deficits is unlikely to be tolerated.

We do not wish to eschew these dilemmas by
resorting to fine tuning. Still the following re-
marks appear timely:

a. Public deficits are more tolerable, from an in-
tertemporal perspective, if they correspond
to productive investments.

b. Labour taxes have an obvious role to play in
containing, or reversing, the growth of labour
costs and medium-run expectations about
them, one advantage of tax adjustments is that
they are not apt to be perceived as transitory;
granted that many among the currently unem-
ployed are at best candidates for low-paid
jobs, a reduction in labour taxes should be tar-
geted towards the low end of the wage scale
(for example by exempting minimum wages
from social security contributions).

c. In order to alleviate labour market tensions, it
is important to increase the supply of those
specific skills which are in excess demand,
both training opportunities and wage differen-
tials have a role to play. There is also scope for
initiatives to make the wage differentials more



acceptable, and to limit their unnecessary
spreading to other skills. Still, it must be re-
cognized that the required skills will not be
supplied by the long-term unemployed, for
these, special programs remain needed.

From a longer-run perspective, there is ground
to be concerned about the vulnerability of Europe
to inflation as well to output and employment
fluctuations. The division into relatively open
national economies compounds these problems,
by creating complex interdependencies between
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countries. This also leads to a need for interna-
tional cooperation in demand management, pu-
blic investment, etc. The process of wage forma-
tion has almost certainly been destabilizing in the
seventies, and the experience could be repeated.
The goal of distributional equity needs to be im-
plemented more efficiently. We need an opera-
tional way of separating out technical progress
from measured productivity gains associated
with capital deepening induced by wage in-
creases.






EL PROBLEMA DEL DESEMPLEO EN EUROPA

Jacques Dréze

Buenas tardes'. Estoy encantado y muy orgu-
lloso de inaugurar la Citedra de la Fundacion
BBV. Unicamente lamento una cosa: “que no ha-
blo espafiol”?. Entiendo algunas frases como
“Econometria Bayesiana” y cosas asi, pero ten-
drian que soportar mi inglés.

Las siglas BBV son conocidas en todo el mun-
do, en especial gracias al participante con ese
nombre en la BOC Challenge; y si no saben lo
que es la BOC Challenge, estin ustedes en el
mismo barco, si me permiten expresarlo de esta
manera, que todos aquellos que conocen la BOC
Challenge pero no saben lo que significa BBV. Me
siento muy impresionado por la existencia de
esta Fundacion, que parece ser un intermediario
ideal entre el mundo bancario y el mundo de la
ciencia y la cultura. Estos dos mundos no necesa-
riamente son opuestos. Pero es indudable que
existen diferencias entre ellos. Por ejemplo, cuan-
do se compara un banco con una universidad, se
debe recordar que en un banco el interés es una
materia basica, mientras que las materias basicas
no son siempre de interés en la universidad.

Mi objetivo, esta noche, es hablarles sobre el
Programa de Desempleo Europeo en el que tuve
el placer de tomar parte. Es éste el momento
oportuno para hablar de él por un desafortuna-
do motivo: el desempleo se mantiene en Europa
a pesar de la notable mejora que tuvo lugar en

los afios 88, 89 y 90. En el conjunto de la Comu-
nidad, alin tenemos un nivel de desempleo del 9
por 100, es decir, unos |3 millones de personas;
y cuando la tasa de paro llega hasta el 9 por 100
en toda Europa, en Espafia puede llegar a alcan-
zar el 15 6 16 por 100, o tasas incluso superio-
res en algunas regiones de Espafa. Aun cuando
se ha hecho mucho por mejorar la situacién de
los parados, y aun cuando es cierto que no to-
dos aquellos que se contabilizan como parados
desean fervientemente trabajar, aun asi, no pue-
de negarse ni puede ignorarse el hecho de que,
en la Europa en la que vivimos hoy, varios millo-
nes de personas carecen de la oportunidad de
construir sus vidas sobre la sélida base que sélo
se encuentra en un empleo fijo. Construir una
vida significa formar una familia, tener un hogar,
integrarse en la sociedad; por tanto, reducir el
nimero de personas que carecen de esta opor-
tunidad deberia seguir siendo uno de nuestros
principales objetivos.

La otra razén por la que resulta oportuno mi
tema es menos desafortunada. Se trata de la pu-
blicacién este mismo mes del libro que presenta
el informe del Programa de Desempleo Euro-
peo’. Es éste un esfuerzo conjunto y verdadera-
mente colectivo llevado a cabo por veinticinco in-
vestigadores de diez paises diferentes. La decisién
de lanzar este programa se tomo en 1955, cuan-
do los participantes en la conferencia sobre El Au-
mento del Desempleo en Europa*, que tuvo lugar
en Chelwood Gate (Reino Unido), tuvieron la

" Traducido por Ana Justel y Juan Mora, Universidad Carlos IIl de Madrid.

? En espafiol en el original.

! Europe’s Unemployment Problem, |.H. Dréze, C.R. Bean, |.P. Lambert, F. Mehta, H.R. Sneessens, eds. M.I.T. Press, 1991.
* The Rise of Unemployment in Europe, C.R. Bean, P.R.G Layard y S.). Nickell, eds., Basil Blackwell, |987.
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sensacion de que no habian llegado a la raiz del
problema y de que atin quedaba mucho por hacer.

Uno de los aspectos positivos de este progra-
ma es que se realizo gracias al interés y entusias-
mo de los participantes. Durante tres afios nos
reunimos cada seis meses para comparar nues-
tros progresos y perfilar nuestros objetivos; es-
tos encuentros resultaron muy divertidos. En
ocasiones asi, se genera una sensacion de lo que
es Europa, de lo que Europa es capaz, de la ri-
queza de sus diferencias nacionales. Los profeso-
res alemanes desfilan seguidos por sus ayudantes;
su ponencia estd perfectamente mecanografiada
y llega justo a tiempo. Los britanicos hacen las
cosas de modo diferente a todos los demds, por
lo que sus resultados no son comparables a los
del resto. Tuvimos un equipo italiano compuesto
por una senora dicharachera que lo hacia todo
ella sola, y los franceses consiguieron que un bel-
ga hiciera la mayor parte de su trabajo. El equipo
espafiol impresioné mucho; representaba a dos
universidades, dos organismos publicos y, por su-
puesto, al Banco de Espafia. (Su trabajo se ha pro-
longado en el modelo MOISES, en la actualidad
de uso oficial.)

El primer aspecto destacable de este progra-
ma es el hecho de que un grupo de veinticinco
economistas de diez paises diferentes llegara a
ponerse de acuerdo sobre el modelo que se de-
bia utilizar para estudiar el desempleo. Creo que
esto merece ser resaltado. No todos los dias se
puede juntar un grupo de veinticinco economis-
tas y conseguir que se pongan de acuerdo sobre
el siguiente paso de su investigacion.

La idea general de la investigacion era utilizar
un modelo econométrico que captara algunas
caracteristicas esenciales de las economias euro-
peas en un periodo de tiempo que englobara los
dorados afios sesenta y los dificiles setenta y
ochenta. El modelo se centraba en la interaccién
entre oferta y demanda (todo modelo debe cen-
trarse en algln aspecto concreto si se quiere
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describir la economia de modo simplificado). En
la figura |, el cuadro de la parte superior iz-
quierda —con el nombre de “OFERTA"— re-
presenta la modelizaciéon de la oferta de trabajo,
el stock de capital y su evolucién, y la tecnologia
mediante la que trabajo y capital se combinan
para producir el output.

El cuadro de la parte derecha —con el nom-
bre de “DEMANDA"— representa la forma en
que se gasta la renta. El gasto publico aparece en
la linea superior: habitualmente se sitta en pri-
mer lugar el consumo, a continuacion la inver-
sién y finalmente el gasto publico, pero quere-
mos constatar que en los ultimos afios el gasto
publico ha acaparado un porcentaje cada vez ma-
yor de los recursos nacionales. Ademis de estos
métodos tradicionales de gastar la renta y gene-
rar la demanda, procuramos también captar los
flujos de comercio internacional —exportacio-
nes e importaciones—, que desempefan un pa-
pel muy importante en Europa.

Dado el potencial de la economia, determina-
do por el lado de la oferta, y el gasto, modeliza-
do por el lado de la demanda, nos enfrentamos
con la cuestién de como interactian oferta y de-
manda para determinar el nivel real de produc-
cion y empleo. Esta interaccion tiene poco inte-
rés desde una perspectiva neocldsica a largo
plazo donde se estudia el crecimiento Gnicamen-
te como un fenémeno de la oferta: en el muy lar-
go plazo se verifica la Ley de Say, es decir, |a de-
manda no es relevante, el problema es acumular
fuerzas productivas. Anilogamente, esta interac-
ciéon es de poco interés desde una perspectiva
keynesiana, en un andlisis a corto plazo de de-
terminacion de la renta: en el muy corto plazo la
produccién estd determinada principalmente
por la demanda.

Si se quiere estudiar un periodo de veinte o
treinta anos, que incluye un periodo de creci-
miento equilibrado y un periodo de desequilibrio
en el que aumenta el desempleo, es necesario un



Fig. I. Estructura del modelo P.D.E.
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modelo suficientemente general que permita es-
tudiar ambos fenémenos. Este es precisamente
el punto de partida de los modelos que se cons-
truyeron. A partir de una descripcién de la ofer-
ta y de una descripcion de la demanda se estudia
detalladamente como la interaccion entre oferta
y demanda determina la produccién y el empleo.

Sabemos, por la experiencia pasada, que en los
ultimos 15 anos aproximadamente, la interaccion
entre oferta y demanda ha dado como resultado
un uso incompleto de los recursos disponibles
en nuestras economias.

En la figura 2, que aparece también reproduci-
da con una escala diferente en la portada de
nuestro libro, medimos verticalmente la tasa de
desempleo agregado de los |12 paises europeos y
horizontalmente el grado de utilizacion de la ca-
pacidad productiva. Empezamos en la esquina in-
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ferior derecha con las bajas tasas de desempleo
de los afios sesenta, que se mantuvieron hasta
los primeros afios de la década de los setenta
—2,5 por 100— con altos grados de utilizacién
de nuestras capacidades productivas. Las econo-
mias de Europa operaban en equilibrio: pleno
empleo, con utilizacién plena de la infraestructu-
ra y la maquinaria. Pero en el periodo que cubre
esta figura, que va desde 1973 hasta 1989, el de-
sempleo siguié subiendo, de manera que la cur-
va crece ininterrumpidamente. Sélo en 1987 se
alcanza un punto de inflexién y, si extendiéramos
este grifico hasta 1991, la tasa de desempleo se-
guiria descendiendo desde el 10 por 100 hasta el
9 por 100.

Se ve también que el grado de utilizacién de
las capacidades productivas —maquinas, fabri-
cas— vario ligeramente, cayendo desde el nivel
inicial del 88 por 100 a un nivel por debajo del



Fig. 2. Utilizacion de capacidades en la Industria
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75 por 100 a mitad de 1974. La tasa media de uti-
lizacion en este periodo ha sido aproximada-
mente del 78 6 79 por 100, alrededor de diez
puntos porcentuales por debajo de los niveles
maximos que se habian alcanzado anteriormen-
te, un grado de infrautilizacion comparable en
parte al de la fuerza de trabajo. Pero la infrautili-
zacion del capital es ciclica; tras unos pocos afios
—cuatro o cinco— se vuelve a tasas altas de uti-
lizacién, lo que desgraciadamente no ha ocurri-
do con el empleo.

Desedbamos que nuestro modelo recogiera
este hecho con un razonamiento sencillo sobre
como funciona la economia. La idea subyacente
es que las empresas invierten en capital produc-
tivo para producir bienes, fijan los precios de es-
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tos bienes y alquilan trabajo para su produccion.
Hacen esto basiandose en lo que saben sobre los
precios de los factores productivos y sobre la
demanda de los productos finales. Posterior-
mente, habiendo fijado los precios, dejan que se
revele la demanda, y se encuentran con ella en el
punto en que a ellos les resulta beneficioso, esto
es, en el punto en que sus capacidades son ren-
tables. Dados los precios fijados con antelacion y
la capacidad fisica de las empresas, puede ocurrir
que la demanda de determinados productos no
pueda satisfacerse plenamente, en cuyo caso al-
gunas personas han de sustituir un bien que ha-
bian planeado comprar por algin otro.

Algunas de estas sustituciones tendran lugar
dentro del pais y, ocasionalmente, la sustitucién
debera hacerse a través de importaciones de
otros bienes. Puede pensarse, por ejemplo, en la
industria turistica espafiola, que ofrece innume-
rables facilidades en diferentes localidades: en la
Costa Brava, en la Costa del Sol, en las Islas Ca-
narias, en Madrid y Toledo. La gente reserva sus
habitaciones en hoteles o alquila apartamentos,
pero a veces no encuentra exactamente lo que
busca, y tiene que sustituir. Esta sustitucién les
lleva en ocasiones a Italia o al sur de Francia,
mientras que su primera eleccion habia sido ve-
nir a Espafia. Mediante este proceso, aplicado a
un bien muy especifico como habitaciones de
hotel en Sitges, el ndmero real de habitaciones
ocupadas en un dia dado serd el minimo entre la
oferta disponible y la demanda de los turistas.
Esto sucede no sélo con las plazas hoteleras de
Sitges, sino también con los apartamentos de
Malaga y Sanltcar. Cuando se examina la imagen
global que surge de esta interaccién entre ofer-
ta y demanda, las transacciones agregadas pue-
den expresarse como una cierta funcién de la
oferta total y la demanda total. Mientras que sa-
bemos que para un producto muy especifico,
como las plazas hoteleras de Sitges, la cantidad
negociada serd el minimo entre oferta y deman-
da, sabemos también por matematica elemental
que cuando se agrega sobre muchisimos produc-



tos, la suma de los minimos sera inferior al mini-
mo de las sumas. Expresando las transacciones
como funcion de oferta y demanda se obtiene,
por tanto, una relacion mas suave en un nivel
agregado.

Esta interaccién da como resultado los grados
de empleo y utilizacién de capacidades que ob-
servamos. Estas caracteristicas, a su vez, influyen
en la formacién de precios y salarios. En ocasio-
nes, la demanda turistica en Espafia deja sin ocu-
par un cierto nimero de plazas hoteleras
—como creo que desgraciadamente ha ocurrido
en Espana en los dos dltimos afios—, lo que tie-
ne cierta influencia sobre las condiciones en que
se ofrecen las habitaciones; este hecho puede
conducir a una reduccién de precios. Anéloga-
mente, una tasa de desempleo elevada cabria es-
perar que tuviera cierta influencia en el proceso
de formacion de salarios.

Por tanto, el cuadro siguiente de la figura | des-
ciende desde la producciéon y el empleo, a través
del grado de utilizacién de la capacidad, hasta el
ajuste de precios y salarios. Esto a su vez reacti-
va, por una parte, la demanda —si los precios de
las plazas hoteleras en Espafia disminuyen, se
atraera a un mayor nimero de turistas, por lo
que aumentara en Espana la exportacion de ser-
vicios—. También se reactiva el lado de la oferta
—por ejemplo, porque el exceso de capacidad en
la industria reduce la necesidad de invertir—. El
Programa de Desempleo Europeo ponia en prac-
tica la sencilla idea de representar estas caracte-
risticas mediante diez relaciones entre las varia-
bles macroeconémicas (producciéon agregada,
empleo agregado, indices de precios, indices de
salarios, consumo y otras variables similares). Es-
tibamos interesados en estudiar la naturaleza de
esas relaciones en diez paises diferentes, de ma-
nera que pudiéramos comparar los resultados
entre diferentes paises para ver hasta qué punto
las ecuaciones o relaciones estimadas explicaban
el comportamiento de estas diez economias a lo
largo de treinta afos y sacar conclusiones.
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Diez paises, diez relaciones en cada pais —en
total cien relaciones—, y mi deber esta noche es
resumirles, en términos no técnicos, el conteni-
do de esta matriz de cien ecuaciones economé-
tricas. No es una tarea sencilla, como muy bien
saben ustedes, por lo que me limitaré a presen-
tar las lineas maestras.

La primera observacién que debe hacerse es
que nuestro proyecto ha dado con una medida
de éxito: las ecuaciones estimadas ajustaban ra-
zonablemente bien las observaciones sobre la
evolucién de las economias en todos estos anos
y contenian también intuiciones utiles para com-
prender esta evolucién. Quienes han construido
estos modelos econométricos sienten que algo
han aprendido en el proceso.

En el apéndice encontraran, bajo el encabeza-
miento “Resumen y Conclusiones”, once con-
clusiones empiricas que dedujimos de nuestro
analisis. El apéndice se ha tomado del capitulo in-
troductorio del libro; por supuesto, si les intere-
sa, pueden encargar un ejemplar del libro para
comprender mejor lo que hay detrds de estas
conclusiones. Me limitaré aqui a exponer breve-
mente las dos partes del modelo —la oferta y la
demanda— haciendo hincapié en aquellos pun-
tos en los que aprendimos algo gracias a las si-
militudes de los resultados obtenidos en los di-
ferentes paises o, en ocasiones, gracias a las
divergencias. El elemento de comparacion mas
importante en el que centraré mi atencion es la
comparacién entre Europa y los Estados Unidos.
(Los diez paises eran los ocho paises mayores de
la Comunidad Econémica Europea, Austria, y los
Estados Unidos.)

Cuando discutimos la oferta y la demanda,
pensamos que la oferta refleja los recursos fisi-
cos de la economia —el equipamiento de capital
y la fuerza de trabajo—, pero también pensamos
en cdmo estos recursos se movilizan mediante la
formacién de precios y, especialmente, de sala-
rios. En la macroeconomia actual, la formacion



de salarios ha sido la cuestién principal en la que
se han concentrado los estudios del lado de la
oferta.

En lo que respecta a los precios, resulté inte-
resante descubrir que, en estos diez paises dife-
rentes, la presién de la demanda no tenia ningtin
efecto detectable sobre la inflacion. Las ecuacio-
nes de precios de estos modelos explican el
comportamiento del precio del valor anadido
principalmente a través del empuje de los costes
(mediante los precios de los factores y, especial-
mente, los tipos de interés y los salarios). Por su-
puesto, en el precio de los bienes de consumo,
tanto los precios de las importaciones como los
precios del combustible han jugado un impor-
tante papel.

Los salarios presentan un problema mas dificil
para el analista empirico. La formacién de sala-
rios es un drea de la teoria econémica que hoy
en dia todos consideramos verdaderamente difi-
cil. No es facil reflejar este proceso de formacién
con relaciones sencillas, especialmente para un
periodo de tiempo tan heterogéneo como el
comprendido entre 1960 y 1990 y para un con-
junto de diez paises. Tres factores influyen en la
determinacién del nivel de salarios: en primer lu-
gar, el precio de los bienes de consumo, porque
lo importante es el poder adquisitivo y no los sa-
larios nominales; en segundo lugar, la productivi-
dad y cémo se distribuyen los incrementos en la
productividad entre trabajadores y empresas; y
en tercer lugar, el nivel de desempleo, que es el
indicador del desequilibrio en el mercado de
trabajo. Después de todo, una de las funciones
de los salarios es conducir al equilibrio a este
mercado en concreto.

La influencia de los precios en los salarios se
refleja de modo mds sencillo admitiendo que, ya
sea a través de una indicacion formal o de ajus-
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tes negociados, los incrementos porcentuales de
precios se transforman en incrementos porcen-
tuales de salarios en relacién uno a uno. Puede
decirse que esto sucede, basicamente, en todo el
mundo, incluso en los Estados Unidos.

La relacion entre el desempleo y la productivi-
dad resulta mas interesante debido a que hay un
clara diferencia entre Europa y los Estados Uni-
dos. Los incrementos en la productividad reper-
cuten en los salarios en la mayoria de los paises
europeos —el Unico pais en que esto no sucede
es Espafa; les remito al libro si quieren encon-
trar detalles sobre esto—. En la mayor parte de
Europa, los incrementos porcentuales en la pro-
ductividad se transforman, uno a uno, en incre-
mentos porcentuales en los salarios, lo que tiene
diversas consecuencias.

La primera consecuencia es que los salarios
ajustados seglin esta relacién —uno a uno entre
salarios y productividad— definen lo que llama-
mos participacion del trabajo en el valor afadi-
do. Si se divide el salario real por la productivi-
dad del trabajo, se obtiene la participacion del
trabajo en el valor afadido, que para muchos
—y en especial para los dirigentes sindicales de
diversos paises europeos— es un objetivo en si
mismo en la negociacién salarial. En Alemania,
por ejemplo, que ha sido probablemente la eco-
nomia europea que mejor se ha comportado en
este periodo, Hellwig y Neumann® consideran
como objetivo primario de los sindicatos el man-
tener, al menos, o incrementar, si es posible, la
participacion de los salarios en el valor anadido.
No hay indicio de caracteristicas similares en los
Estados Unidos, lo que supone una notable dife-
rencia. Con la formacion de salarios engranada a
la determinacion de la participacion de los sala-
rios en el valor afadido, no resulta posible que los
salarios jueguen simultineamente un papel pri-
mordial en el equilibrio del mercado de trabajo.



Las ecuaciones de salarios nos dicen, basicamen-
te, que el desempleo ejerce una influencia limita-
da y finita en la formacién de salarios. Cuando la
tasa de desempleo sube, la participacion del tra-
bajo en el valor afiadido baja, pero una vez que
se ha ajustado esta participacion, el proceso se
detiene. La presencia del desempleo no tiene
mas influencia en los salarios en el sentido de va-
ciar el mercado de trabajo. A partir de ese mo-
mento el peso de vaciar el mercado de trabajo
recae sobre el mercado de productos; sélo me-
diante una expansién de la produccién, que a su
vez requiere una expansion de la demanda, se ge-
nerard mas empleo.

Una segunda consecuencia de la incorpora-
cioén de los incrementos en la productividad a los
salarios es que ésta alimenta el proceso de susti-
tuir capital por trabajo; nuevamente nos encon-
tramos con una caracteristica en la que Europa
difiere de los Estados Unidos. Es ésta una cues-
tion bastante sutil: después de todo, jqué hay de-
tras de los incrementos en la productividad? Por
una parte, se tiene el progreso técnico derivado
de los descubrimientos de los ingenieros y de los
administradores que organizan la economia de
modo mas eficiente; por otra parte, se tiene la
acumulacién de capital, que poniendo mas capi-
tal a disposicion del mismo niimero de personas
las capacita para ser mas productivas. Estos dos
mecanismos estan en la préctica entrelazados, y
no es ficil separarlos.

En este proyecto, esperamos haber sido capa-
ces de conseguir una medida de separacion. Esta
sugiere que desde 1974 en adelante, periodo en
el que se ha incrementado el desempleo en Eu-
ropa, el proceso de sustitucion de trabajo por
capital ha continuado mas alla de lo que espera-
riamos simplemente por el progreso tecnoldgi-
co. Los incrementos en la productividad se han
nutrido, en parte, de esta sustituciéon de trabajo
por capital. Se origina asi una espiral que es algo
mas compleja que la espiral tradicional precios-
salarios, es decir, una espiral precios-salarios-

29

productividad: mayores salarios conducen a una
mayor sustituciéon de trabajo por capital, incre-
mentandose la productividad del trabajo, lo que
se tiene en cuenta en la siguiente demanda de
salarios, y asi se origina la espiral.

Segln las estimaciones de este modelo, pare-
ce probable que entre un 0,5 y un | por 100 de
los incrementos anuales en la productividad del
trabajo, observados en Europa desde |974, se
deben a la sustitucién de trabajo por capital in-
ducida por incrementos mas rapidos en los sala-
rios que en los precios. Nuevamente, no sucede
asi en los Estados Unidos. Cuando un fenémeno
como éste se repite durante diez o quince afos,
una cifra entre el 0,5 y el | por 100 significa gran
cantidad de puestos de trabajo.

Se requiere que haya acumulacién de capital
no sélo para aumentar las posibilidades de pro-
duccion de la economia, sino también como sus-
tituto del trabajo; ademds, esta acumulacion de
capital es el motor del progreso en épocas de
pleno empleo. Después de todo, el répido creci-
miento de Europa en su conjunto, a lo largo del
periodo 1960-1974, a una tasa superior al 4,5
por 100 anual —aproximadamente un |,5 por
100 mayor que la tasa de los Estados Unidos—
se consiguio con un nivel de empleo constante y
con incrementos en la productividad en el mis-
mo periodo. Pero una vez que se entra en una si-
tuacion de desempleo, invertir recursos para
economizar trabajo es puro desperdicio. Yo ten-
go una mania personal a los autobuses de longi-
tud doble. En las capitales de Europa se ha pues-
to de moda articular dos autobuses con un (inico
conductor; he visto algunos en las calles de Ma-
drid. La principal razén por la que se introduje-
ron estos autobuses en Bruselas, donde colapsan
el trifico en las calles estrechas o en las cuestas
pronunciadas, fue ahorrar en mano de obra,
mientras que tenemos una tasa de desempleo
del 9 por 100. Por tanto, la inversién de capital
es puro desperdicio. No sé si la razon por la que
se introdujeron en Madrid fue para ahorrar



mano de obra o combustible, pero puesto que
este dudoso invento fue motivado por el deseo
de emplear menos conductores, espero que no
se extienda. Y podria seguir contindoles muchos
ejemplos similares...

Volviendo al otro lado del cuadro, es decir, al
lado de la demanda, hay nuevamente muchas simi-
litudes entre las experiencias de la mayoria de los
paises europeos y una notable diferencia con res-
pecto a los Estados Unidos. En Europa, en los dlti-
mos afios de la década de los setenta y en la déca-
da de los ochenta, hasta 1988 mas o menos, los
niveles de produccién y empleo venian determina-
dos principalmente, y mas directamente, por el
lado de la demanda. ;Qué queremos decir con
ello? Cuando el grado de utilizacion de las capaci-
dades permanece durante varios afios entre cinco
y diez puntos porcentuales por debajo de los limi-
tes sostenibles, como se muestra en la figura 2, y
cuando las tasas de desempleo alcanzan el 10 por
100 y se mantienen en ese nivel, resulta claro en-
tonces que la produccién no estd, por término
medio, limitada por las capacidades disponibles de
las empresas, ni limitada por el empleo. Por su-
puesto, siempre existen determinados cuellos de
botella; es por todos conocido que hay escasez de
algunos puestos que requieren habilidades especi-
ficas, como soldadores de aluminio, genios de los
ordenadores o albafiiles con experiencia. Pero és-
tas son situaciones aisladas; son las empresas quie-
nes deben eliminar los cuellos de botella forman-
do trabajadores seguin sus necesidades. La politica
gubernamental no debe tener como objetivo re-
solver este problema por si sola. El problema del
que debe ocuparse la politica gubernamental es el
masivo desempleo que persiste.

Cuando se tienen excesos de capacidad y de-
sempleo, la tasa de crecimiento de la economia
no estd limitada por la falta de capacidad. Por
tanto, la limitacién debe venir del lado de la de-
manda. Existen hechos que confirman esta hipo-
tesis, como las encuestas empresariales, en las
que se pregunta a los empresarios sobre las con-
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diciones en que estin operando y sobre los fac-
tores que limitan la expansion de sus actividades.
En Europa, la proporcién de empresarios que
afirman que la produccién no crece debido a que
no aumenta la demanda de productos finales se
ha incrementado en todos estos afos. En el mo-
delo del Programa de Desempleo Europeo, la re-
lacion agregada entre oferta, demanda y transac-
ciones da una medida implicita de hasta qué
punto el lado de la demanda limita el crecimien-
to de las economias. En pricticamente todos los
paises europeos, la limitacién de la demanda ha
predominado en los dltimos afios de la década de
los setenta y en la década de los ochenta. Esto
contrasta con lo sucedido en los Estados Unidos
donde existen fluctuaciones ciclicas pero de du-
racion muy inferior, sin la larga tendencia cre-
ciente, desde el 75 al 85, hasta el punto de que
las insuficiencias de la demanda determinan la
evolucién de la produccién.

Ahora bien, ;qué hay detras de esa tendencia’
Varias perturbaciones han golpeado de manera
brutal tanto a Europa como a los Estados Uni-
dos, pero, generalmente, mas a Europa que a los
Estados Unidos por una sencilla razén: las per-
turbaciones mas importantes han sido evidente-
mente las causadas por las crisis del petréleo;
cuando se analiza como las perturbaciones pe-
troleras se han transmitido a la produccién y al
empleo, se descubre que dicha transmision se
canalizé a través de la demanda. Las principales
causas de la reduccién de la produccién en 1975
y 1980-8l fueron la inversion y las exportaciones.
Es facil adivinar que las exportaciones fueron
menos significativas para los Estados Unidos que
para Europa, debido a que los Estados Unidos
exportan, por término medio, el 8 por 100 de su
produccién agregada, mientras que en Europa la
proporcion de produccién exportada varia entre
los diferentes paises, desde niveles bastante ba-
jos como el 20 por 100 en Espana, hasta niveles
del 70 por 100 en mi pequeno pais, Bélgica, por
no mencionar a Luxemburgo que seria un ejem-
plo demasiado facil.



El papel de la inversion fue, al menos para mi,
una sorpresa. Habitualmente se piensa que la in-
versiéon no es mds que una pequefia proporcion
de la renta nacional, por lo que las fluctuaciones
en la inversion no deberian tener un impacto
agregado apreciable. Pero descubrimos, en va-
rios paises, efectos de la inversién sobre la pro-
duccion del 3 6 4 por 100 en los afios 1975 y
1980-8l.

El conjunto de graficos que aparecen en la fi-
gura 3 bien podria haber inspirado a Kandinsky.
El mas facil de interpretar es el de los Estados
Unidos, con una linea de puntos que alcanza en
1975 el nivel menos cuatro y en 982 el nivel me-
nos tres y medio. Esta linea representa la contri-
bucion de la inversién al crecimiento de la renta
nacional en los Estados Unidos. Si se mira, por
ejemplo a Dinamarca en 1975 y 1980-81, o a Bél-
gica en los mismos anos, se observa que la re-
duccion en la produccién debida a la inversién ha
sido mayor. También se observa en Dinamarca,
Bélgica y paises similares que las exportaciones
(linea de rayas) también tuvieron un efecto muy
importante en 975, lo que no sucede en la eco-
nomia —menos abierta— de los Estados Uni-
dos. Por supuesto, la razén por la que las expor-
taciones se desplomaron en 1975 fue, en parte,
la desestabilizacion de la economia originada por
la crisis del petroleo. Esta crisis provoca una al-
teracién en la oferta que afecta a un precio muy
importante, pero también tiene consecuencias
sobre la demanda, ya que unos cien billones de
délares de las rentas de los productores de pe-
troleo se esterilizaron temporalmente hasta que
pudieron reinsertarse en el ciclo de demanda
real, en lugar de ir a depositos bancarios y a par-
ticipaciones en activos.

Si me permiten ir un poco mas alla de lo que
han sido los descubrimientos de esta investiga-
cion y dar una interpretacion, pienso que las per-
turbaciones que vinieron a través del lado de la
demanda —y no digo desde sino a través— afec-
taron seriamente a Europa debido a que nos en-
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contrdbamos en una situacion de equilibrio con
poca actividad y bajo nivel de empleo; llevé mu-
cho tiempo corregir este desequilibrio. Y caimos
en lo que es economia puramente keynesiana: la
trampa del infraempleo. Afortunadamente, hay
una confirmacién indirecta de este hecho a través
de la velocidad con que se alcanza la recupera-
cién cuando la demanda se expande. El milagro
de 1984 en los Estados Unidos, logrado median-
te reducciones de impuestos que dieron un gran
impulso a la demanda y a la inversién, supuso un
éxito extraordinario. El rapido crecimiento de la
inversion que tuvo lugar en Europa en 1988 tuvo
también efectos bastante notables sobre la pro-
duccioén y el empleo: por primera vez desde la Se-
gunda Guerra Mundial, el empleo crecié en el
conjunto de los paises europeos a una tasa entre
el 1,3 yel 1,4 por 100 anual. Jamés se habia visto
nada similar. El mecanismo de determinacion a
corto plazo de la produccion y el empleo a través
de la demanda —una demanda activada por la in-
version— funcioné de manera bastante chocante.

El dltimo punto de la comparacién entre Eu-
ropa y los Estados Unidos es que la politica fiscal
norteamericana, en particular la politica imposi-
tiva y la aceptacion de déficits exteriores, ha ju-
gado un papel muy importante en el control de
la demanda y en el mantenimiento de la expan-
sion en los Estados Unidos durante los afios
ochenta, mientras que en Europa, sorprendente
y lamentablemente, la falta de cooperacién y
coordinacién provocéd el fracaso de iniciativas
aisladas para estimular la demanda en distintos
paises. Podran encontrar en nuestro libro los ca-
sos de paises como Dinamarca y Austria, que in-
tentaron contrarrestar los efectos de la primera
crisis del petréleo aumentando el déficit y con-
trolando la demanda, viéndose obligados a cam-
biar sus politicas cuando el déficit se acumulé y
el peso de la deuda publica se incrementé. Es la-
mentable que estos paises invirtieran el sentido
de sus politicas alrededor de 1981, cuando toda
Europa sufria los efectos de una segunda crisis
petrolera.



Figura 3. Componentes del crecimiento de la demanda
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DINAMARCA

Todos ustedes conocen el caso del llamado
“experimento locomotora”, acordado en la
Cumbre de Bonn de 1978, cuando varios miem-
bros de la Comunidad invitaron a Alemania a li-
derar una expansioén. En cuanto esto originé un
déficit por cuenta corriente en Alemania, el Bun-
desbank se hizo duefio de la situacion nueva-
mente y dio marcha atrds. En 1981, cuando
Frangois Mitterrand llegé a la presidencia en
Francia, llevé a cabo una politica expansiva du-
rante dos afos, a la que nuevamente se dio mar-
cha atrds dos afos después por la presion que
suponia el incremento del déficit —en particular
del déficit exterior—. Si todos estos esfuerzos
se hubieran coordinado y hubieran tenido lugar
simultineamente, las fuertes interacciones entre
todos los paises europeos habrian producido di-
ferentes resultados, al estilo de la expansion fis-
cal estadounidense de |1984.

Déjenme resumirles este cuadro dibujado muy
amplia y rapidamente. En primer lugar, parece
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que conocemos la verdadera diferencia entre la
situacion europea y la norteamericana, una dife-
rencia pareja desde el lado de la oferta y desde
el lado de la demanda: la formacion de salarios
en los Estados Unidos es diferente a la formacién
de salarios en Europa y lo mismo puede decirse
sobre el control de la demanda —no deberia uti-
lizar aqui la palabra “control”, puesto que no
creo que el presidente Reagan intentara ser key-
nesiano cuando puso en practica su recorte im-
positivo, aunque actué de manera keynesiana y
podemos, a posteriori, considerarle asi (del mis-
mo modo que The Economist consideré a Fran-
¢ois Mitterrand como el mejor monetarista de
Europa)—. El contraste entre Europa y los Esta-
dos Unidos radica en la diferente formacién de
salarios y el diferente funcionamiento del lado de
la demanda. En el periodo considerado, las insu-
ficiencias de demanda que han provocado dafos
en Europa no aparecieron en los Estados Unidos.
Por supuesto, esto no fue gratis, se tuvo que pa-
gar un precio: por una parte, el grado de pro-



teccion social en los Estados Unidos fue muy in-
ferior y las mayores penalidades las sufrieron
quienes carecian de empleo; por otra parte, el
enorme déficit exterior aumenté y continta
siendo un problema que, en alglin momento, los
Estados Unidos habran de resolver.

Por el lado de Europa —y nuevamente no cito
nuestro libro, sino que expreso mi opinién per-
sonal— no deberiamos avergonzamos por haber
intentado construir un Estado de bienestar. No
cabe duda de que el esfuerzo que se ha llevado a
cabo en Europa por mejorar la proteccién social
—por conceder subsidios de desempleo en con-
diciones mas generales y por periodos de tiem-
po mas amplios—, ha supuesto un importante
progreso en el frente econdémico, y no debiéra-
mos renegar de él; después de todo fue muy im-
portante, tanto para aliviar el peso de la rece-
sibn, como para mantener un componente
importante de la demanda de consumo median-
te el poder adquisitivo de los salarios. Pero de-
beriamos esforzarnos atin mas. Como sabemos
por nuestra experiencia, el Estado de bienestar
que se intentd crear expuso nuestras economias
a otros problemas, y estos problemas atn no han
desaparecido.

Uno de estos problemas es la falta de flexibili-
dad a la hora de absorber el desempleo donde
éste existe, y la tendencia inflacionista conectada
con la espiral salario-precio-productividad (pon-
go el énfasis en la productividad, que es, en oca-
siones, el elemento menos apreciado). Debemos
también ser capaces de mejorar en el lado de la
demanda. La Comunidad Europea es, en poten-
cia, una respuesta a las ineficiencias de las politi-
cas de demanda en Estados independientes,
abiertos, pequefios. Pero hoy -y expreso otra
vez mis opiniones personales que, por supuesto,
pueden ser discutibles- el énfasis recae sobre el
mercado internacional, sobre los beneficios que
se esperan como consecuencia de la desapari-
cién de las barreras comerciales y de la mayor in-
tegracion de las economias europeas.
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Si ustedes leen con detalle los informes, como
el informe Cecchini sobre los beneficios que se
esperan del Mercado Interno, encontraran en la
introduccién una advertencia importante: para
obtener beneficios hemos de volver a una situa-
cion de pleno empleo -sélo en una economia en
crecimiento los beneficios asociados a la liberali-
zacion del comercio y a una mayor competitivi-
dad llegan a ser reales-. Si para producir un ma-
yor nimero de automoviles, el Mercado Interior
obliga a trasladar puestos de trabajo de una fa-
brica de Alpha Romeo en el sur de Italia o de una
fabrica de Seat en Valencia, a plantas mis eficien-
tes situadas en |a region alemana de Baviera, en
realidad esto no supone una ganancia para Euro-
pa. No estamos mas que desplazando el pro-
blema, desplazamiento que no beneficiara a las
areas menos desarrolladas de Europa. Por su-
puesto, no niego que las barreras comerciales
han de desaparecer para que todas las zonas de
Europa sean parte de una economia mas eficien-
te. Pero no debemos olvidar las condiciones
enunciadas en las introducciones de estos infor-
mes, y tampoco debemos olvidar lo que hemos
aprendido de lo acontecido en los dltimos afios
de la década de los setenta y principios de la dé-
cada de los ochenta: cuando es necesario esti-
mular el lado de la demanda -por ejemplo por la
presencia de perturbaciones debidas a la inver-
sién y a los precios mundiales- se requiere coo-
peracion entre los Estados nacionales.

Existen dos razones detrds de estos requisi-
tos. En primer lugar, como he mencionado hace
un momento, un pais en expansion crea un défi-
cit en el comercio internacional que pone freno
a la politica. La segunda razén se deriva de nues-
tros altos niveles de actividad gubernamental, ya
que nuestros gobiernos recaudan el cuarenta y
cinco por ciento de la renta nacional y la redis-
tribuyen o la vuelven a gastar. Cuando un go-
bierno intenta reducir su déficit o aumentar su
excedente y un pais vecino estd en expansion,
parte de la expansion toma la forma de importa-
ciones procedentes del primer pais. De estas im-



portaciones, el cuarenta y cinco por ciento pasan
en alglin momento por Hacienda. Si el Ministerio
de Hacienda les pone las manos encima, estd
obstruyendo ei proceso expansivo, que no sélo
deja de beneficiar al primer pais sino que ademas
resulta globalmente amortiguado por la contrac-
cién fiscal extranjera.

En Europa, si queremos hacer progresos enca-
minados a estabilizar la demanda, es imprescindi-
ble -y la experiencia de la Gltima década es un ar-
gumento convincente en este sentido- la accion
coordinada por parte de los diferentes paises.
Debo aclarar inmediatamente una cuestion: la
cooperacion no exige que todos los paises sigan
las mismas politicas en el mismo momento. La si-
tuacion actual de los diferentes paises europeos
dista mucho de ser homogénea. Hay paises con
problemas comerciales, hay paises con problemas
de inflacidn, hay paises con problemas de deuda
publica; y no se les debe pedir a todos ellos que
actiien del mismo modo, pero si que cooperen.

Déjenme que me refiera ahora a un trabajo
realizado, en nombre de la Comisién, por el
Grupo de Politica Macroecondmica, en el que
tuve el placer de tomar parte®. En este trabajo se
explican las diferencias entre cooperacion flexi-
ble y hacer todos lo mismo al mismo tiempo; y
es aquél el modo natural de abordar el problema
que permite avanzar en la direccién de estabili-
zar la demanda.

Si se acepta el reto de que debemos aprender
a hacerlo mejor, tanto en el sentido de reconci-
liar los objetivos sociales de nuestros Estados de
bienestar con el mejor funcionamiento de los
mercados de trabajo, como en el sentido de pro-
gresar hacia la estabilizacion de la demanda, pue-
de entonces empezar a pensarse en métodos es-
pecificos de avanzar hacia estos objetivos.

Esperamos haber identificado algunos de los
problemas cruciales sobre los que se debe tra-
bajar. En particular, es necesario que se com-
prenda mejor la diferencia entre productividad
debida al progreso técnico e incrementos en la
productividad que reflejan la sustitucién capital-
trabajo, motivada a su vez por la evolucion de los
salarios reales; y son necesarias mejores formas
de indiciacién de salarios y precios que recojan
las perturbaciones a las que estédn sujetas las eco-
nomias, y que recojan también que cuando los
precios del petréleo suben alguien debe pagar la
cuenta, de nada sirve pasdrsela de unos a otros
como una patata caliente.

La comprension de estos problemas debe con-
seguirse progresivamente en el marco de la ne-
gociacion colectiva para influir sobre la forma-
cion de salarios en la direccion adecuada.
Naturalmente, esto exige mas trabajo por parte
de los economistas. Exige trabajo de investiga-
cién, exige esfuerzo educacional, explicar los
problemas, discutirlos con aquéllos que tienen el
poder en las diversas dreas. Hace falta creativi-
dad compartida entre los hombres de investiga-
cion y los hombres del mundo. A nivel del Mer-
cado Comtin, lo mismo puede afirmarse sobre el
desarrollo de la cooperacién en la gestion de po-
liticas econémicas agregadas. Necesitamos mo-
delos mejores que los utilizados hasta ahora, ne-
cesitamos interaccién con los hombres que
asumen la responsabilidad de estas politicas, y
necesitamos unir nuestras fuerzas para desarro-
llar soluciones mas creativas.

En la conviccion de que es imprescindible un
didlogo entre quienes dirigen el mundo y quienes
se dedican a la investigacion, acepté encantado la
invitacion de la Fundacion BBV para pronunciar
el discurso de esta noche. Resulta conmovedor

5 “The two-handed growth strateggy for Europe: autonomy through flexible cooperation”, por |.H. Dréze, C. Wyplosz,
C.R. Bean. F. Giavazzi y H. Giersch, Recherches Economiques de Louvain, 54, |, pp. 5-52; reeditado como capitulo 18 de Un-
deremployment Equilibria. Essays in Theory, Econometrics and Policy, |.H. Dréze, Cambridge University Press, 1991.



para un europeo, y yo soy un europeo de cora-
z6n, buscar el didlogo en el centro de un gran
pais con el que la Humanidad tiene una gran deu-
da por sus grandes logros del pasado, pero del
que todos los europeos esperamos mis, en la
misma medida, en el futuro, tanto por parte de
sus investigadores economicos como por parte
de sus dirigentes politicos, econémicos y socia-
les. Les deseo grandes éxitos en esta andadura y
les agradezco su atencién.

Resumen y Conclusiones
Resumen

Las numerosas regularidades empiricas de los
modelos del Programa de Desempleo Europeo
(PDE) pueden resumirse como sigue:

I. Lainfluencia de la presién de la demanda so-
bre los precios que se ha detectado es des-
preciable, pero la elasticidad de los precios
con respecto a los costes salariales es im-
portante, variando desde un valor minimo
de 0,5 en el corto plazo hasta | en el largo
plazo.

2. En Europa, los salarios reales incorporan los
incrementos en productividad medidos con
bastante rapidez, con elasticidades a corto
plazo que varian entre 0,4 y 0,8 y elasticida-
des a largo plazo préximas a |. La producti-
vidad medida no resulta significativa en la
ecuacion de salarios de los Estados Unidos.

3. El nivel de desempleo entra habitualmente
en las ecuaciones de empleo a través de un
término de correccion de errores que rela-
ciona la participacion de los salarios en el va-
lor afiadido con el nivel de desempleo. Los
coeficientes estimados implican una reduc-
cién en la participacién de los salarios, por
punto porcentual de desempleo, que varia
desde el 0,4 por ciento en paises con tasas
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altas de desempleo hasta el 2,5 por ciento
en Austria. Esto muestra un mecanismo au-
tocorrector del desempleo bastante débil
en paises con tasas altas de desempleo. Esta
descripcion de los hechos es consistente
con la perspectiva de que los sindicatos la-
borales europeos estin muy preocupados
con la equidad en la distribucion de los in-
gresos.

. La curva U-V (curva de Beveridge) se ha

desplazado hacia afuera en todos los palises
(incluso en los Estados Unidos).

. La incorporacién de los incrementos en la

productividad medidos en los salarios reales
induce una sustitucién capital-trabajo que
tiene efectos nocivos en las economias que
operan con desempleo ineficiente. La susti-
tucién de factores a una tasa media del 2 por
ciento al afio hasta finales de los afios seten-
ta, y del | por ciento en los ultimos afios, ha
mermado el crecimiento del empleo en Eu-
ropa. Si esta sustitucién se hubiera detenido
cuando empezé a tener efectos nocivos, el
crecimiento del desempleo en Europa po-
dria haberse evitado.

. Las perturbaciones sobre los precios apare-

cen multiplicadas por un factor que varia en-
tre 2 y 4, y las perturbaciones sobre los sa-
larios por un factor que varia entre | y 3, a
través de la espiral salario-precio-producti-
vidad. Por esta causa, las economias euro-
peas presentan tendencias inflaccionistas.

. Las presiones de demanda, que como se su-

girié en el punto | no se eliminan con los in-
crementos de precios, originan aumentos
de las importaciones y, en menor medida, de
las exportaciones, por lo que deterioran la
balanza comercial. Este hecho, que se ha ob-
servado individualmente en todos los pai-
ses, no se ha contrastado ain en un contex-
to.multinacional.



8. El factor mas determinante —y quizd tam-
bién el mas singular— del crecimiento de la
produccion en Europa en los afos 80 ha sido
la demanda efectiva. El crecimiento de la de-
manda estd unido al crecimiento de elemen-
tos exogenos como el gasto publico y el co-
mercio mundial. Esta unido también al
crecimiento relativo de los indices de pre-
cios nacionales y extranjeros por las elastici-
dades de precios de importaciones y expor-
taciones. Este tltimo canal es mucho menos
significativo en el conjunto de Europa que en
cada uno de los paises aisladamente.

9. El grado de utilizacién de las capacidades es
un factor muy importante en la determina-
cion de la inversion. (De acuerdo con lo su-
gerido en el punto |, que los precios van en-
cadenados a los costes pero no a las
presiones de la demanda, la rentabilidad de
la inversion deberia depender especialmen-
te de las tasas de utilizacién).

. Los salarios afectan al empleo a través de
dos vias: mediante su influencia sobre un
componente de la demanda (el comercio
con el extranjero) y mediante la sustitucion
capital-trabajo (tal y como se resefié en el
punto 5). Para el conjunto de Europa, esta
segunda via es probablemente mas significa-
tiva que el primero.

I'l. La estimulacion temporal de la demanda a
través de la politica fiscal sélo tiene efectos
temporales en las simulaciones de los mo-
delos del PDE realizadas dentro del periodo
muestral. Y los analisis realizados muestran
ejemplos de cambios de politica inducidos
por los déficits acumulados.

Conclusiones
Los descubrimientos empiricos sugieren que

la diferencia entre el “milagro del empleo” de los
Estados Unidos y el persistente desempleo eu-
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ropeo tiene dos explicaciones relacionadas entre
si: (a) El proceso de formacion de salarios es di-
ferente, en especial en lo que hace referencia a la
incorporacion a los salarios reales de los incre-
mentos en la productividad medidos. (b) La pro-
porcién de empresas, en las que la produccion y
el empleo vienen determinados por la demanda,
crecié notablemente en todos los paises euro-
peos en los Ultimos afios de la década de los 70
y en general se mantuvo alta, pero esa tendencia
no se observa en los Estados Unidos, posible-
mente debido a una combinacion de diversos
factores: menor apertura de su economia, nivel
de consumo constante y déficits duraderos.

El proceso europeo de formacion de salarios
subordina el mantenimiento del empleo al man-
tenimiento del crecimiento de la produccion. En
pequenas economias abiertas esto exige a su vez
un crecimiento paralelo en las exportaciones,
que vendri fijado por la demanda mundial y por
la competitividad. Cuando falta alguno de estos
elementos, la politica fiscal por si sola no es un
instrumento muy eficaz.

No debemos tomar a la ligera estas conclusio-
nes. Aun suprimiendo todo aquello que sea con-
veniente, muy posiblemente el desempleo en Eu-
ropa seguira constituyendo un problema de muy
dificil solucién. El trabajo que se ha revisado aqui
sugiere que, en Europa, el mecanismo mediante
el cual el desempleo podria autocorregirse es
lento y poco claro. La desaparicién gradual del
desempleo mediante este mecanismo requeriria,
por definicién, un largo periodo en el que la pro-
duccion creciera a mas velocidad que la produc-
tividad, y esta situacion no se ha dado en los ul-
timos treinta o cuarenta anos. Puesto que el
crecimiento de los salarios reales induce incre-
mentos en la productividad medida a través de la
sustitucion capital-trabajo, serd mas sencillo al-
canzar este objetivo si el crecimiento de los sala-
rios esperado a medio plazo se mantiene bajo es-
tricto control. No sabemos si es posible hacerlo
ni, en caso de que fuera posible, cbmo deberia



hacerse. En el caso de que este crecimiento pu-
diera mantenerse efectivamente bajo control,
entonces el temor a que un crecimiento de la
produccion mas rapido reavivara la inflacion es-
taria posiblemente fuera de lugar, aunque seria
necesario enfrentarse con un deterioro tempo-
ral de las cuentas nacionales. Y si se quieren te-
ner bajo control los problemas en las cuentas
corrientes nacionales, sera necesaria la coopera-
cién entre los diferentes paises europeos. Por
otra parte, si la estimulacién de la demanda a tra-
vés de la politica fiscal tiene sélo efectos tempo-
rales, es improbable que pueda soportarse la
acumulacién de déficits publicos.

No queremos evitar estos dilemas recurrien-
do a diferencias sutiles. Sin embargo, parece
oportuno hacer las siguientes observaciones:

a. Los déficits publicos se soportan mejor, des-
de una perspectiva intertemporal, si se co-
rresponden con inversiones productivas.

b. Los impuestos laborales desempefian un pa-
pel evidente en el control del crecimiento
de los costes laborales y de sus expectativas
a medio plazo (o en el cambio del sentido
de este crecimiento). Una ventaja de los
ajustes impositivos es que no se les suele re-
conocer como transitorios; dado que la ma-
yoria de los trabajadores que en la actuali-
dad estin en paro son; en el mejor de los
casos- candidatos a puestos con salarios ba-
jos, una reduccién en los impuestos salaria-
les deberia centrarse en el extremo inferior
de la escala salarial (por ejemplo, dejando
exentos de contribuciones a la seguridad
social a los salarios mas bajos).

c. Con el fin de aliviar las tensiones del merca-
do de trabajo, es importante aumentar la
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oferta de trabajadores especializados en
puestos muy especificos, sobre los que en la
actualidad hay exceso de demanda; tanto las
oportunidades de formacién como los dife-
renciales salariales pueden desempefar aqui
un importante papel. También deberian em-
prenderse iniciativas encaminadas a hacer
mas aceptables las diferencias salariales y a
limitar la expansién innecesaria de trabaja-
dores especializados en otras técnicas. Pero
hemos de reconocer que la oferta de traba-
jadores especializados en estos puestos
para los que hay ahora exceso de demanda
no va a aumentar gracias a los trabajadores
que llevan mucho tiempo en paro; para és-
tos, seran necesarios programas especiales.

Desde una perspectiva de largo plazo, hay mo-
tivos para preocuparse tanto por la vulnerabili-
dad ante la inflacién que muestra Europa, como
por las fluctuaciones de produccién y empleo. La
division en economias nacionales relativamente
abiertas complica estos problemas creando
complejas interdependencias entre los paises.
Esto hace que sea también necesaria la coopera-
cién internacional para controlar la demanda, la
inversién publica, etc. El proceso de formacion
de salarios muy posiblemente ha sido un ele-
mento desestabilidazor en los afios 70 y esto
puede repetirse. El objetivo de equidad distribu-
tiva ha de ser puesto en practica de modo mads
eficaz. Necesitamos un modo operacional de se-
parar progreso técnico de incrementos en la
productividad asociados con intensificacion de
capital inducida por incrementos salariales. La in-
corporacién a los salarios reales de los incre-
mentos en productividad derivados de la intensi-
ficacion de capital es totalmente deseable
cuando se trata de una economia de pleno em-
pleo, pero la sustitucion de trabajo por capital
resultante es nociva cuando hay desempleo.
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