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RESUMEN

En este articulo, se repasan criticamente ciertas estrategias tradicionales
de la politica laboral, en concreto la moderacién salarial o la extension de la
jornada laboral sin compensacion salarial. Se demuestra que frente a esta
estrategia, una mas alta dispersion de salarios y/o una mayor flexibilizacion de
la jornada laboral pueden resultar mas satisfactorios, en la perspectiva de la
creacion de empleo. La globalizacion presiona fuerte sobre los mercados labo-
rales en el “Norte” de la economia mundial y tiende a elevar (hacer bajar) los
salarios en los sectores “high tech” (“low tech”). Contra los retos de la globa-
lizacidon no existe ningun “seguro” perfecto para los trabajadores afectados.
Pero una mejor formacién, la elevaciéon de su capital humano, parece ser el
unico método sostenible para ayudarles. Los gobiernos, en este sentido, pue-
den contribuir a la puesta en marcha de programas de calificacion con subsi-
dios temporales.
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ABSIRACI

In this paper, we first critically review traditional labour market strategies
such as wage restraint and/or the increase in working hours without wage com-
pensation. We show that a greater degree of wage dispersion and a flexibilisa-
tion of working hours perform better in comparison. Globalisation puts the
labour markets in the “North” of the world economy under additional pressure
and tends to push the wages in the high tech (low tech) sectors upwards (down-
wards). As a means to “insure” workers against the pitfalls of globalisation, only
a better quality of human capital seems to offer a sustainable solution.
Governments may help to boost such programmes with temporary subsidies.

Key Words: labour market, human capital, globalisation.
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1. INntrobuccion

Ya el término, tanto mas el proceso, de globalizacién, conlleva un cierto
sentimiento de malestar (Donges, 2003: 19-34; Sinn, 2004b: 19), incluso de
“horror” (Forrester, 1997) en muchas de las expresiones de los agentes eco-
némicos, no solamente en el “Sur” de la economia mundial, sino también en el
“Norte”, en nuestro propio hemisferio. Cuando se pregunta, mas concreta-
mente, por estos temores, en el plano individual, casi siempre se hace refe-
rencia a alguno de los tres siguientes argumentos: la globalizaciéon hace crecer
las desigualdades en la distribucion de las rentas y/o de los salarios (Donges
et al., 2003), al mismo tiempo, contribuye {al menos) a crear mas desempleo
en los paises con estados del bienestar desarrollados (Samuelson, 2004: 13b-
146) y a reducir los estandares sociales alcanzados (Sinn, 2004a).

Muchos de los asesores econdémicos de los Gobiernos europeos, como
hace al caso en Alemania (SVR, 1998), han “reaccionado” a la globalizacion
(Izquierdo Llanes, 2002) en varios territorios de su campo especifico de acti-
vidad, como seria el de la politica fiscal y, particularmente, en relacion con los
impuestos al capital (fisico y financiero), advirtiendo que sin una homogeniza-
cién de las normas fiscales en Europa nos acercaremos inevitablemente a una
carrera hacia el abismo, compitiendo por niveles fiscales a la baja{"race to the
bottom”). En otros campos, como en el de las politicas de mercado laboral,
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Mundial dedicada al tema de la globalizacién, Santos Ruesga Benito. También quiero dar las gracias
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lamentablemente no es el castellano he tenido que recurrir a la ayuda de colegas y amigos. Arne
Grasmanndorfy Marcus Mittendorf han sido de gran valor para mi por su excelente asistencia cien
tifica durante la elaboracién de la primera versién de este articulo. “Last, but not least” quiero agra-
decer la labor de dos arbitros anénimos. Sus criticas han contribuido a mejorar significativamente
los resultados de este trabajo.
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sigue de moda la estrategia de "moderacion salarial”, especialmente en ague-
llos paises europeos duramente afectados por el paro (Finel-Honigmann, 2004
1-17). Al mismo tiempo, en algunos de ellos comienza a extenderse la idea de
prolongar las horas de trabajo semanales, sin compensacion salarial, particu-
larmente entre la profesion académica y, en primer término, entre las asocia-
clones empresariales.

Estas dos estrategias podrian tener y han tenido en el pasado algunos
méritos, pero, pretendo mostrar en este trabajo, aplicadas como reglas rigidas
y uniformes no parecen tener mucho sentido, tanto mas en economias que se
estan diferenciando mucho, en las que existen un grado de formacidn y un nivel
de capital humano muy heterogéneos y estan en camino de una profunda ter-
claricacion. £Es mas, en el ambito de una economia globalizada, las antiguas
recetas fallan de forma estrepitosa y hemos de pensar en otras soluciones
alternativas.

El articulo pretende, pues, detectar posibilidades y, al mismo tiempo,
identificar los limites de una politica de mercado laboral en el ambito de una
economia mundializada.

El enfoque se situa, por tanto, en el campo de la teoria econdmica y no
se adentra en la contrastacion empirica. El método y las técnicas empleadas
en el articulo se concentran en la aplicacion de algunas derivaciones analiticas
(en un entorno macroeconémico de la oferta) y en varios graficos que recogen
los fundamentos basicos de la economia laboral de corte neoclasico.

2. MODERACION SALARIAL: LOGICA [ CON CORRECCIONES A VECES OLVIDADAS) Y DESVENIAJAS

El Sachverstandigenrat (SVR, Consejo de expertos econdmicos para el
gobierno federal) de Alemania recomienda, desde hace tiempo, la moderaciéon
salarial en aquellos paises de Europa que siguen con tasas de paro elevadas.
La logica de su razonamiento, deriva de algunos céalculos que tienen su raiz en
la teoria de la oferta (SVR, 1998: 294-305). Partiendo de una ecuacién del tipo
Cobb-Douglas (Blumle, 19/5: 122-142) que incorpora progreso técnico:

¥t gl )
siendo Y= producto interno bruto; L= cantidad de trabajo; K= cantidad de capi -
tal fisico

o,B, y A son coeficientes y t es el indice del tiempo

En consecuencia, la productividad marginal del trabajo asciende a

Al LP R oy (2)
o H

y s, como puede verse facilmente, proporcional a la productividad media
del trabajo. La tasa de crecimiento de la productividad marginal del trabajo, por
lo tanto, equivale a:

il ¥
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Este resultado, bien conocido, en cambio, no es satisfactorio. La razon es
muy simple. La formula de arriba no excluye en el calculo del incremento de la
productividad limite del trabajo un efecto, mas o menos “perverso”; siempre
gue una empresa despida a parte de la plantilla de trabajadores, la productivi-
dad {media y limite) de los restantes trabajadores tiende a subir. En lo que
sigue, vamos a presentar un método sélido que nos ayuda a corregir primero
la tasa del crecimiento de la productividad media del trabajo por el factor “pro-
ductividad de despido”. Eso nos dara la oportunidad de corregir mas tarde tam-
bién la tasa de crecimiento de la productividad limite del trabajo. En primer
lugar, tiene que modificarse la ecuacion numero (2) a traves del logaritmo:

Iny meind 1 Flnk 1 A (5)
De ahi, podemos derivar que

6"5]_.ﬁ_hr.+-:n-|:-f.+;','1nsf-;sfi'+.ﬁ. (6)
teniendo en cuenta que para cualquier variable econémica x la tasa de creci-
meinto se define por

X =iyl ot (7)

El efecto de aumentar la productividad media del trabajo a causa de una
razon perversa —el despido— se “esconde” detras de
[rz 1} A
gue simboliza el porcentaje de despido (L<0), multiplicado por la elasticidad del
factor de produccién “trabajo” disminuido por uno (a-1<0 =% O<a<1), con
lo cual lo eliminamos de la ecuacién (/):

{é-L}—Ju—l'li—r.:JnL—,'.jJné.i+,'iﬁ:.+.5. (8)

Para conseguir ahora una tasa corregida y representativa del crecimiento
de la productividad media del trabajo, procedemos a:

{_{ ._I']*_.::I‘II'II[. i (9

Y, por analogia, se puede calcular la tasa de crecimiento corregida de la
productividad marginal del trabajo del siguiente modo:

.':l.'_,".'.l'.lI -':2 iy ]I ['I e W1k (10)

El citado Consejo de Expertos aleman ofrece una definicion clara de lo
que entiende por moderacion salarial, segun la cual se trata de una tasa de
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aumento de los salarios nominales por debajo de |a tasa de crecimiento de los
precios, corregida por el valor de la productividad marginal del trabajo (SVR,
1998: 11). Una posible formula que demuestra la capacidad de crear empleo
a través de la moderacion salarial podria ser, por ejemplo:

- —J-"[I'.". —(mpd” + )] a

siendo mpl'= tasa de crecimiento de la productividad marginal del trabajo
corregida; I= tasa de aumento de los salarios nominales; y p= tasa de creci-
miento de los precios y donde k es un coeficiente positivo, pero no conocido
a-priori, lo que significa que su tamano hay que estimarlo empiricamente. E
introduciendo el contenido de (10) en (11) se observa que:

=

{om EfT frea (¥ Faya(l o W o) (12)
0, escribiéndolo todo de modo mas compacto,
Iom =k fT-fii + ¥ —ael + i} (13)

Despejando esta ecuacion respecto al aumento del empleo, se obtiene:

ik E’j__-u.-:-ein]=| ! Eh_”-_m] (14)

T l+etk 4

. -
siendo €2 = mipd gl = I”. -
il

Por consiguiente solo puede obtenerse un aumento del empleo cuando la
expresion entre corchetes en la ecuacién (14) es positiva, esto es mayor que
cero. O dicho de otro modo; mientras los salarios nominales (7) - si se abstrae
de posibles cambios en la elasticidad de la produccion del factor trabajo (6=0)
- aumenta al mismo ritmo que el producto interno bruto nominal de una eco-
homia (Y,) no puede producirse ningln incremento del empleo.

Con la ayuda de la Figura 1, se pueden aclarar estas interconexiones. En
ella se han deducido los resultados a partir de una situacion estrictamente neo-
clasica de la demanda laboral — tal como la contempla también el Consejo
Aleman de Expertos. Se advierte lo siguiente: sea lo/Lo el salario nominal y el
consiguiente nivel del empleo en la situacion de partida; y sea pMPL, o res-
pectivamente, D la curva del valor marginal de la productividad del trabajo. En
el periodo siguiente se registran dos modificaciones: por un lado, un aumento
de los precios desde Po hacia py, due se manifiesta en un traslado hacia la
derecha de la curva de demanda laboral, desde D hacia D . Se produce, por
ofro lado, un aumento en la productividad marginal {y media) de| trabajo, desli-
zandose todavia mas la curva de demanda, desde D’ hacia D . Si la politica
salarial agota la totalidad de su margen de maniobra, imponiendo el salario
nominal Iy, entonces el empleo no puede aumentar mas alla de Ly. Solo son
posibles mejores resultados si la politica salarial se limita a un "equilibrio de
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FIGURA 1: MODERACION SALARIAL EN EL ENFOQUE DEL MERCADO LABORAL NEOCLASICO

p.MPL Jr

D"

Fuente: Elaboracion propia

inflacién” y por tanto, si se acepta su nivel salarial, relativamente mas bajo, ’1'
Entonces, el empleo podria crecer hasta Lj. Son aln mas claras las ganancias
de empleo si, en la senda de moderacion salarial, los sindicatos aceptan duran
te algunos periodos una “ronda cero”: en tal caso —y con el antiguo nivel sala-
rial Ip — la ocupacion podria alcanzar incluso el nivel Ly.

Aunqgue lo expresado en relacion con esta figura parece demostrar en
parte lo contrario, incluso el Consejo Aleman de Expertos advierte a sus lec-
tores de no “ideclogizar” el mensaje de la moderacion salarial. Entre las
muchas razones gue se pueden aducir, resaltan las siguientes: en una econo-
mia avanzada existen diversos sectores entre los que hay importantes diferen-
cias en el nivel de la productividad y también en el ritmo del crecimiento de la
productividad (Burda y Wyplosz, 2003). En estos diferentes sectores, la evolu-
cion de los precios no es homogénea y, sobre todo, los factores que influyen
en el curso de los precios son muy diferentes (Sell, 2002). Eso significa que si
se aplica una politica salarial uniforme a todos estos diversos sectores, se
comete el mismo error que cuando se intenta también forzarles a asumir mode-
racién salarial. Los economistas especializados en el mercado de trabajo
hablan de la necesidad de introducir mas “diferenciacion” en el sistema de sala-
rios y otras remuneraciones.

Enla Figura 2 se muestran diferentes curvas que representan los valores
marginales de la productividad de tres individuos representativos diferentes, A,
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By C. Suponemos, para simplificar y concentrarnos completamente en la cues-
tion de los salarios, una jornada laboral uniforme para los tres agentes. La solu-
cién eficiente consiste aqui en una perfecta diferenciacién salarial que equiva-
le a tres diferentes niveles salariales, correspondiendo a las diferencias exis-
tentes en los valores productividad marginal de los agentes en cuestion. Una
politica uniforme de moderacion salarial no tiene en cuenta la gran desigualdad
de talentos, dotes y capacidades que se observa en la poblacion activa. La dis-
persion de salarios seria optima siempre y cuando estas fuerzas fueran capa-
ces de gjustarse lo mas posible a las diferencias de rendimiento de los agen-
tes econdmicos implicados. Si la moderacion salarial consiste meramente en
aumentar todos los salarios nominales en un porcentaje uniforme, que se
queda por debajo del incremento medio del valor marginal de la productividad
marginal del trabajo corregido {en el ambito de la economia en su totalidad)
durante el periodo en cuestion, la dispersion de salarios existente se reduce y
la eficiencia del sistema de salarios cae. Adicionalmente, se puede identificar
un problema de incentivo(s): nivelar las diferencias en los salarios implica que
una parte de los trabajadores recibira mas “de lo que se merece”, otra parte
menos “de lo que se ha ganado”.

FIGURA 2: DIFERENCIACION OPTIMA DE_LOS SALARIOS

Y
p-MPL

/

p.MPL,

p.MPL,

/

p.MPL,

Fuente: Elaboracion propia
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3. AUMENIO DE LAS HORAS DE IRABAJO SIN COMPENSACION SALARIALL VEN IAJAS Y
DESVEN IAJAS

La euforia observada en paises como Francia después de haber introdu-
cido por sucesivas leyes “la semana de 3b horas de trabajo” se ha esfumado;
hoy por hoy, los politicos europeos buscan, al contrario, como convencer a su
electorado de volver a 38 6 40 horas de trabajo durante la semana sin ofre-
cerles ninguna compensacion salarial a cambio. Econdmicamente, esta pro-
puesta equivale a un recorte del salario por semana y por hora (Ruesga y
Pérez, 2005). Estalogica se desprende de una reflexion muy simple (ver Figura
3): supongamos que el salario efectivo por hora, antes de la “reforma”, sea
equivalente al; las horas de trabajo correspondientes que los empresarios
desean ofrecer, por tanto, sin que se incremente el volumen de personas
empleadas son L. Ahora, elevar las horas de trabajo semanales, de, por ejem-
plo, 35 a 40 horas (L,), no supone nada mas que reducir el salario efectivo por
hora al nivell;.

FiGUrRA3: AUMENTOEN LASHORASDE TRABAJGSEMANALEEN EL ENFOOUEDEL MERCADCLABORALNEOCLASICO

I p-MPLT

[

— p-MIL

y

{1 L L .
Fuente: Bhagwati et al., 2004: 102 y elaboracion propia

La esperanza de que por otra via puedan surgir mas puestos de trabajo
en un futuro mas o menos cercano, se basa en que la renta del capital que
antes cubria la zona debajo de la curva del valor de la productividad marginal
del trabajo y por encima de ¢, se ensanche e incremente hacia la nueva zona
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debajo de la curva de la productividad marginal del trabajo y por encima de e,
(Franz, 2003). Inversiones en capital fisico, en principio, serian mas probables
ahora que antes y se podria trasladar la curva del valor de la productividad mar-
ginal del trabajo un poco mas lejos respecto del origen de los ejes cartesianos,
generando, “ceteris paribus”, una demanda de horas de trabajo algo mas ele
vada que antes. Ahora bien, uno tiene que hacer el balance entre esta posibili-
dad y una segunda con efectos opuestos: si el nivel de produccién crecido
hace caer el nivel de precios, la productividad marginal es afectada negativa-
mente y la correspondiente curva se acerca mas al origen del diagrama.

Aun existen mas puntos débiles de una estrategia como la mencionada.
Supongamos, como se muestra en la Figura 4, que existan dos agentes Ay B
y que, para hacer nuestro analisis tan simple como sea posible, sélo se per-
mita en nuestra economia representativa un nivel salarial Unico, que debe
situarse, necesariamente, en el punto de equilibrio de la interseccion de pMPL ,
y pMPLy . Entonces, resulta evidente, que las jornadas laborales de los dos
agentes econdmicos deben ser muy diferentes: el trabajador A, dotado de
mayor capacidad de rendimiento, tendria que trabajar, en una division de tra-
bajo eficiente, durante bastante mas tiempo que el trabajador B.

FigUra 4: DIFERENCIACION OPTIMA DE LA JORNADA LABORAL

L 3 b, o
p.MPL, p.MPL,

p.MPL,

- = =

|} B

Fuente: Elaboracion propia
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Es mas, cuando hay diferencias significativas en el rendimiento de los tra-
bajadores, una aplicacién uniforme de las horas de trabajo es incluso contra-
producente y causa perdidas de eficiencia. Los trabajadores “mejores” (para
llamarlos de alguna manera) pueden contribuir con aquellas horas que debert
an trabajar y aun bastante segun la “reforma”, mas a la produccion de bienes,
mientras que los trabajadores “peores” acusan una perdida precipitada de su
productividad. Este grupo de trabajadores {que en realidad es muy heteroge-
neo) tendria que hacer otra cosa. En vez de trabajar mas horas durante la
semana, deberia emplear mas tiempo en su formacion y calificaciéon y asi ele-
var su productividad media y marginal del trabajo.

4. EL IMPAC 10 DE LA GLOBALIZACION SOBRE LOS MERCADOS LABORALES DEL “NORIE”

Ahora bien, incluso los puntos de vista mas orientados a buscar solucio-
nes descentralizadas y flexibles en el campo de los salarios (y en el de las
horas de trabajo) no tiene en cuenta un factor decisivo para la politica de los
mercados de bienes, de servicios y del trabajo: la globalizacién. Como vamos
a ver a continuacién, la globalizacion — un término que tiene muchos matices
(Ruesga et al., 2002: 95-121) - tiene efectos significativos sobre los resulta-
dos econdmicos en los mercados mencionados. Como la mayoria de los exper-
tos en nuestra profesion interpretamos, la globalizaciéon se interpreta aqui
como “una mayor Interconexion entre las diferentes actividades que se des-
arrollan en el planeta” {Ibid., 2002: 99), concretamente a través de una expan-
si6n fundamental en el comercio internacional y en los flujos de capital.

En este capitulo vamos a analizar primero, los efectos de la expansion en
el comercio internacional para, mas tarde, estudiar aspectos de la globaliza-
cion que estan conectados al incremento de los flujos de capital.

Como Ruesga et al. (Ruesga et al., 2002: 103) resaltan, el comercio inter-
nacional “reduce la demanda de trabajadores de baja calificacién, efecto que
no es compensado por los empleos que se crean en los sectores de alta cali-
ficacion” (Ibid.). En lo que sigue vamos a enfocar de cerca este mecanismo que
va acompanado de varios otros efectos. Uno de ellos es que la “internaciona-
lizacion econdomica si que produce desigualdad salarial” (Ibid.). Veamos este
proceso en detalle con ayuda de los Figuras 5 y 6: partimos de la hipétesis de
que el incremento en el comercio Iinternacional — aspecto significativo de la
globalizacion — se desarrolla de la siguiente manera. Los paises del “Sur” del
planeta (paises en vias de desarrollo y economias emergentes) aumentan sus
exportaciones de bienes “low tech” al “Norte” de la economia mundial. El
“Norte”, por su parte, incrementa sus exportaciones de bienes “high tech” al
“Sur” del globo (Salvatore, 2004).

Los impactos consecutivos sobre los mercados de los bienes menciona-
dos y los correspondientes mercados de trabajo se pueden identificar en la
figura b (parte izquierda): “ceteris paribus” los precios de los bienes “high tech”
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tienden a subir, gracias a la demanda adicional explicada arriba. La repercusion
sobre el correspondiente mercado de trabajo — los agentes que ofrecen su
“mano de obra” aqui tienen buena formacion, es decir, un capital humano ele-
vado — es también un aumento de su demanda. En consecuencia, los salarios
tienden a subir. Aqui pues, son las fuerzas del mercado mismo que “exigen nue-
vos precios” del factor de produccion “trabajo” junto a un aumento del empleo.
Probablemente, este sector del mercado de trabajo en el “Norte”es el que
menos esta afectado por el paro. Este resultado, ahora bien, no es siquiera la
mitad de la “la historia”; siendo optimistas, puede ser algo como una cuarta
parte. La segunda cuarta parte la encontramos en el lado derecho del Figura
b: alli vemos que las importaciones de bienes “low tech” provenientes del “Sut”
del globo incrementan la oferta en el mercado correspondiente en el "Norte”
de la economia global. Los precios en este mercado, en consecuencia tienden
a bajar, “ceteris paribus”. En el mercado de trabajo vinculado a la produccion
de bienes “low tech” el efecto simétrico debe ser una reduccion en la deman-
da, ya que ahora una mayor parte del consumo Interno es cubierto por impor-
taciones del “Sur”.

El resultado légico debe ser una caida mas o menos precipitada de los
salarios de los agentes con menor cualificacion, es decir con un capital huma
no inferior. La desigualdad entre los salarios y entre los precios del sector “high
tech” por un lado y del sector “low tech” por el otro se hace mas intensa que
lo que fue antes del impacto de la globalizacién. Una politica de salarios mint
mos podria intentar evitar este resultado. Pero las consecuencias serian desas-
trosas, ya que, inevitablemente, esta politica crearia desempleo (s1 no lo habia
antes ya) o lo aumentaria (sl ya existia previamente).

Pero, hasta aqui, y aun teniendo en cuenta de manera simultanea a los
productos "high tech” y “low tech”, sélo se ha contado la mitad de la historia.
La explicacion es simple: no se ha hecho mas que hablar de los bienes comer-
cializables, los “tradeables”, en la terminologia de los paises anglosaones. En
las economias avanzadas existe ademas otro sector mas, de gran relevancia
macroeconomica: el de produccion de los bienes y servicios denominados
“nontradeables”. Traduciéndolo al espanol, el sector que produce y, sobre
todo, consume gran parte de los servicios. Entre otros, Juan R. Cuadrado
Roura ha elaborado un trabajo extenso y profundo sobre "El Sector servicios y
el empleo en Espana. Evolucidn reciente y perspectivas de futuro” (Cuadrado
Roura, 1999). En su libro, Cuadrado Roura nos muestra con rigurosidad la
capacidad del sector de servicios para generar y conservar empleo. El caso
espanol de los ultimos 25 anos ha sido bastante singular, ya que el proceso de
terciarizacion de su economia se ha desarrollado a gran velocidad. "En el caso
del empleo, este proceso ha provocado un desajuste inicial, una de cuyas con-
secuencias ha sido una tasa de desempleo de las mas altas de los paises occt
dentales, debido a que las actividades terciarias no han podido absorber el
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FIGUrRA 5: F L IMPACTO DE LA GLOBALIZACION MEDIANTE EL COMERCIO INTERNACIONAL (1)
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Fuente: Elaboracién propia

enorme flujo de desempleados provenientes del sector agricola y del industrial”
(Ibid.,1999: 159).

No cabe duda de que la mayoria de las actividades en el sector de los ser
vicios son complementarias mas que substitutivas, con respecto al sector
industrial: "Se observa un mayor grado de coherencia o sincronia del empleo
terciario (tanto al nivel agregado como desagregado) con el ciclo economico”
(Ibid., 1999: 161). Con estas pocas aclaraciones se puede establecer una
estrecha conexion entre al analisis del sector de “tradeables” y el respectivo
analisis del sector de “nontradeables”. Para hacerlo en los mismos términos
que en el ejercicio anterior, se ha elaborado la figura & (parte izquierda):
Suponiendo que en su mayoria los servicios de tipo “high tech” son comple-
mentarios para la produccion de bienes "high tech”, la expansion diagnostica
da para estos Ultimos, por motivo de la globalizacién, impulsa la demanda y
hace subir los precios y el “output” en el mercado de servicios "high tech”. La
logica economica nos hace esperar también una demanda creciente en el mer-

Revisia bt Economa MunpiaL 12, 2005, 31-b1



cado de trabajo del sector de servicios “high tech”. Los salarios deberan subir
también alli, “ceteris paribus”.

Finalmente observando la parte derecha del Figura 6, se deduce que la
I6gica observada arriba, en la produccién de bienes “low tech”, es “contagio-
sa” para el sector de servicios complementarios. En consecuencia, hemos de
notar una caida de la demanda, una bajada de precios y por lo tanto un des-
censo en el “output” de estos sevicios. No cabe duda de que estos efectos se

trasladan también al mer
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