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Enelprimer cursodeEcono-
mía explicamos a los estu-
diantes la llamadacurvade
Phillips, que refleja una rela-
ciónnegativa entre inflación

ydesempleo. Si el desempleoesbajo, entonces la
falta de trabajadoreshace aumentar su capacidad
parapedir aumentos salariales, lo que se traslada a
la inflación.Más adelante les explicamosqueesta
relación se rompió en los años setenta conel
aumentode la inflaciónyque las expectativasde
crecimientode lospreciosdesplazan la curva,
haciendoqueconelmismonivel dedesempleo
puedahabermayor inflación. Puesbien, en los
últimos tiempos algunos economistashablandel
retornode la curvadePhillips.Conunas expecta-
tivasde inflaciónmuybajas y ancladasparece
reapareceruna relación sencilla entredesempleo
y crecimientodeprecios.Dehecho, el cociente
entre vacantes ydesempleados es loque realmen-
tepresiona la inflación, pues capturade formamás
precisa los costesde contrataciónde las empresas.
Cuandohaymuchas vacantes (demandade traba-
jadores) con relacióna losdesempleados (oferta
de trabajadores), las empresas tienenquepagar
salarios altospara atraer trabajadores.
Esta introducciónviene a cuentodedos fenó-

menosqueestamosobservandoactualmente en
muchospaíses: inflaciónymuchasdemandasde
trabajadores queno se cubren. Por ejemplo, en
EstadosUnidoshay actualmente 1,25 vacantespor
desempleadocuando lamediahistóricade los
últimos60añosha sidode0,6. Porotraparte, la
inflación se sitúa enel 5,4%, lamás alta de los
últimos 14años.Yestono sedebe solo a losprecios
de la energía. La inflación subyacente, queno
incluye el preciode la energíani losproductos
alimenticiosnoelaborados, que sonmuyvolátiles,
alcanza el 4%.El aumentode los costes laborales y
los alquileres está tensionando la inflación.Ante
esta situación, laReservaFederal anunció elmiér-
coles queempezará a reducir en 15.000millones al
mes el ritmodecomprasde activos frente a los
actuales 120.000millonesmensuales.Noobstan-
te, la subidade tiposnoestá sobre lamesa, alme-
nosmientrasno sehaya reducido completamente
la compradeactivos.
La situacióndealta inflaciónyelevadas vacantes

es generalizada.En laUniónEuropea la inflación
en septiembre alcanzabael 3,6%, conpaíses como
Estonia yLituania al 6,4%,Polonia al 5,6%yAle-
mania al 4,1%.Además, lospuestosde trabajo
vacantes representanun2,2%de los empleos
potenciales en laUniónEuropea (empleadosmás
vacantes). Enel casode losPaísesBajos se alcanza
el 3,8%, conNoruega enel 3,5%y laRepública
Checa enel 4,8%.
Enel caso español las vacantes alcanzaronel

segundo trimestre las 119.000, elmayornúmero
desdeque se reporta esta estadísticahaceocho
años.Noes extrañoqueenmuchas conversacio-
nes aparezca el temadealgunapersonaquenece-
sita trabajadores ynoencuentra candidatos.No-
sotrosmismos tenemosproblemaspara encontrar
personal paraproyectosde investigación.En
términos relativos,España tieneun tasadevacan-

tesdel 0,8%, claramentepordebajode lamediade
laUnión. Pero la tasadedesempleoespañola es
muy superior a la vigente en laUEy todavía está
1,5 puntosporcentualespor encimade la anterior
a lapandemia,mientras que lospuestos vacantes
soncasi un20%másqueantesde lapandemia.
Esto indicaque sehaproducidounempeoramien-
tode la capacidadde la economía españolapara
emparejar vacantes condesempleados. Si pensa-
mosqueunaparte sustancial de los 190.000 traba-
jadores enERTEnovolverá a suempleo, el pro-
blemaesmayor. LaministraYolandaDíazha
negadoqueexistaundesajuste entre oferta y
demanday, parafraseandoel presidente JoeBi-
den, ha señaladoque la soluciónespagarmás.
Sorprendente conclusión cuandoenEstados
Unidos la tasadedesempleo es el 4,8%,mientras
enEspañaalcanza el 14,6%.Además, es interesan-
te que, dada la ideologíade laministra, piense en
una solucióndemercadocompetitivo con todas
las rigideces ydesajustes que se arrastranenEspa-
ñadesdehacedecenios.Recuerdoquehacemu-
chos años, cuando laEPApreguntaba a losdesem-
pleados si sedesplazarían aotra ciudaddonde
existieranpuestosde trabajo, la respuesta era

negativa enun80%.Si tenías
quevender tuviviendapara
comprar otra enuna locali-
dad lejana, tenías quepagar
un sustancial impuestode
transacciones, y si querías
alquilar…nohabía viviendas
enalquiler. Estonohacam-
biadomucho.Además, la
sobrecualificaciónde los
trabajadores españoles esun
20%superior a lade la
OCDE, y la infracualifica-
ción, un 12%.Claramentehay
undesajustede cualificacio-

nes sustancial. Y esto sin concretar en los jóvenes,
dondeestasproporciones sonmás extremas.
Enel otro aspecto, la inflaciónha subidoen

Españahasta alcanzar el 5,5%,unnivel novisto
desdehace 19 años. Sin embargo, adiferenciade
EstadosUnidos, la inflación subyacente (sin ener-
gíani productos alimenticiosnoelaborados) está
todavía enel 1,4%.Esto significa que, almenospor
elmomento, el aumentode losprecios sedebe
fundamentalmente a lospreciosde losproductos
energéticos.Tambiénpor elmomento los salarios
nohan reaccionadoaeste ritmo, pero la inflación
podría incrementar la presiónpara aumentar los
convenios concláusulasde revisión salarial inde-
xada a la inflación, comoha sucedido reciente-
mente con laspensiones.Deesta forma incluso si
la inflación fuera temporal se convertiría enmás
persistentede loque sepensaba inicialmente
generandounaespiral salarios-precios, conel
riesgodedesanclar las expectativasde inflación.Y
esto con independenciade las vacantes o losdes-
empleadosqueexistan.
Encualquier caso, si conocenaunbuencientífi-

codedatos quequiera trabajar enunequipode
investigaciónuniversitario, nodudenenhacérme-
lo saber. |

Inflación y vacantes

Fórmula paradójica
Sorprende que la solución planteada en España sea pagar

más, como en Estados Unidos, cuando allí la tasa de
desempleo es del 4,8%, mientras aquí alcanza el 14,6%

Costes
El cociente
entre las
vacantes de
trabajo y el
número de
desempleados
es lo que está
presionando
la inflación
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