La toma de decisiones y la intervencion del
sector puablico en la economia: La politica
economica (II): politica monetaria, politica de
rentas y politica exterior

i)
"

Después de haber visto en el tema anterior los instrumentos de la politica fiscal, abordamos en este
otras politicas econdmicas por las que el sector publico interviene en la economia: la politica
monetaria, de rentas y exterior.

Como vamos a ver a lo largo de los epigrafes posteriores, en nuestro pais la politica monetaria
tiene un caracter muy diferente al de la fiscal, puesto que desde nuestra entrada en la Unidn
Monetaria ya no se puede acudir a ella desde el punto de vista nacional. Espafia se encuentra
sometida a las decisiones que toma el Banco Central Europeo.

El funcionamiento de la politica monetaria es mas complejo que el de la fiscal pero intentaremos
presentarte de forma sencilla en qué consiste, cuales son los principales instrumentos utilizados y
gué tipos de politica s e puede llevar a cabo. Ademas, analizaremos cuales son las funciones que
cumplen el Sistema Europeo de Bancos Centrales y el Banco de Espaiia.

Una vez analizada la intervencién del sector publico en la economia a través de la politica fiscal,
como puedes ver en el esquema, nos quedaria hablar de la politica monetaria, de rentas y de la
politica exterior.

Tipos de Politicas.
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Imagen de elaboracion propia
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1. La politica monetaria

—ie))

34 I fare)

Relflexionsa

Como sabes, Sandra estd pensando en diversas posibilidades empresariales para

implantar un negocio en su pueblo.

¢Tiene algo que ver la politica monetaria con su necesidad de obtener un crédito? ;

Mas auln, cualquier persona que quiera, por ejemplo, comprarse una casa Yy solicitar un
préstamo hipotecario, ¢se vera afectada por la evolucion de la politica monetaria? I

La politica monetaria constituye un instrumento de suma
importancia para lograr la estabilizacion de la economia.

Como veremos en préximos apartados, el Banco Central
Europeo (BCE) es el encargado de ejecutar la politica
monetaria, que se refiere a las decisiones que las autoridades
monetarias toman para alterar el equilibrio en el mercado de
dinero .

A través de la politica monetaria se modifican la cantidad de
dinero existente en la economia y el tipo de interés, con
el fin de influir sobre el logro de determinados objetivos
macroecondémicos.

Aunque en términos generales podemos decir que e sos
objetivos buscan el crecimiento econdmico sostenible, el pleno
empleo y el control de los precios, realmente los instrumentos
de politica monetaria van dirigidos principalmente a este
ultimo objetivo; de ma nera que en la actualidad la politica
monetaria prioriza la estabilidad de precios por encima de
los otros dos.

Fotografia en Wikimedia Commons  bajo
CcC

Asi, uno de los cometidos principales de la politica monetaria va a ser el control de la cantidad de
dinero que hay en un pais, para intentar adecuar ésta al nivel de produccion de la economia y evitar
gue un exceso monetario conduzca a tensiones inflacionistas (subidas de precios).

Y es que, como ya estudiamos en unidades anteriores, el control de la masa monetaria lleva
automaticamente al control sobre el precio del dinero, es decir, el tipo de interés.
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/rpoortante —

Podemos definir la politica monetaria como la accion de la autoridad monetaria
dirigida a controlar las variaciones de la cantidad de dinero que hay en la economia
y/o los tipos de interés para alcanzar los objetivos macroecondmicos, principalmente
la estabilidad de precios.

Esta politica tiene una gran influencia sobre los agentes privados (familias y
empresas) debido a su impacto sobre el precio de los préstamos que solicitan a la
banca, es decir, sobre el tipo de interés.

,--"'"_F'-FFH‘

- Curiosidad

Desde la entrada de nuestro pais en la Uniéon Monetaria o eurosistema la politica
nacional en materia de politica monetaria tiene poco margen de actuacion ya que se
encuentra supeditada a lo que se dicta desde Frankfurt, sede del Banco Central
Europeo (BCE).

P ——

Corprueba o Jrrerdic/o
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O
El gasto publico.
Q

La cantidad de dinero y los tipos de interés.

O

Los ingresos publicos y los tipos de interés.

O

La cantidad de dinero y el gasto publico.
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1.1. Instrumentos de la politica monetaria

A

iady ~

Para lograr los objetivos de la politica monetaria, principalmente la estabilidad de precios, las
autoridades monetarias pueden utilizar varios instrumentos. Los mas importantes son los siguientes:

@ La manipulacion del coeficiente legal de caja: si recuerdas el tema en el que
abordamos el estudio del sist ema financiero, los bancos y las cajas no mantienen todos los
depdsitos que realizamos los agentes en sus cajas sino que lo que depositamos, a su vez, lo
prestan a otros clientes. No obstante, no pueden volver a prestar la totalidad de dicha
cantidad, sino que una parte, la que dicta el coeficiente legal de caja, se tiene que mantener
en las entidades financieras a modo de reservas. Por tanto, si la autoridad monetaria reduce
el coeficiente de caja, la oferta monetaria aumentara, ya que los bancos tendrdan mas
disponibilidades que inyectar en la economia y crear con ellas dinero bancario. Por contra, si
se aumenta ese coeficiente tendran que mantener mas cantidad de depdsitos inmovilizada, lo
gue reducira la cantidad de dinero bancario que crean.

@ Las facilidades permanentes: las entidades bancarias pueden pedir dinero diariamente
al BCE si necesitan liquidez, o depositar dinero si tienen exceso. De esta manera los bancos y
cajas puedan ajustar su c oeficiente de caja continuamente. Estos movimientos, por tanto,
también hacen variar la cantidad de dinero de la economia.

@ Las operaciones de mercado abierto: suponen la principal herramienta para controlar
la cantidad de dinero y el tipo de interés. Las mdas importantes son las subastas semanales,
que consisten en préstamos a 15 dias que concede el BCE a las entidades bancarias a través
de los bancos centrales nacionales. El tipo de interés que fija el BCE para estos préstamos se
convierte en la referencia oficial para el conjunto de la economia, de forma que cuando los
bancos comerciales presten el dinero a sus clientes, como es légico exigiran un tipo de interés
superior al que les cobra el BCE.

Todos los martes el BCE realiza unas subastas de dinero en las que presta euros a los bancos
privados de la UME. Si el banco central presta mucho dinero a las entidades, éstas a su vez seran
capaces de prestar una gran cuantia a los particulares y viceversa. Los bancos deben devolver el
dinero en un plazo y abonar un determinado tipo de interés (precio del dinero). Estas subastas son
el principal instrumento (aunque no el Unico) con que cuenta el BCE para articular la politica

monetar ia.

Por lo tanto, estos

instrumentos de politica monetaria

incidiran sobre las

variables

operativas , como son la cantidad de dinero en circulaciéon y el tipo de interés vy éstas, a
su vez, sobre los objetivos econémicos, principalmente, la estabilidad de precios .

El Banco Central Europeo
recurre a los siguientes
instrumentos de
Politica Monetaria

o
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Imagen de elaboracién propia
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Sandra pagara por el préstamo que solicite al banco?

En la sucursal de su banco consulta al director que le explica de qué manera se halla
el tipo de interés que le van a cobrar con el ejemplo siguiente:

@ Suponemos que el precio que ha alcanzado el dinero en las subastas del
"mercado abierto” del BCE es del 1°75% a un afio, es decir, que por cada 100

€ que presta el BCE a los bancos comerciales estos tienen que devolver 10175
€.

@ Suponemos también que el margen de beneficio con el que actian los bancos
comerciales cuando se prestan entre si es del 15% .

@ Con caracter adicional, el Banco podra prestar a Sandra con un diferencial del
0°75% anual.
Calcula cual sera el tipo de interés al que el banco preste a Sandra.

Si se realizara una revision al cabo de 12 meses, y transcurrido ese tiempo el Euribor

se situara en un 2 5%, ¢cudl seria el interés que tendria que pagar Sandra a partir de
entonces?

Corprueba o Jprerdiclo

Cuando el BCE presta mas dinero a las entidades bancarias la oferta monetaria
aumenta.

Verdadero () Falso ()
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J EL SISTEMA FINANCIERO S€ HA ESCAPADO #

\ i Y L0 €STA DESTROZANDO TODO #

elroto.elpais@gmail.com

Imagen de el Roto . Todos los derechos reservados.

Corprueba o Jprreraico

Si el tipo de interés al que el BCE presta a la banca es el 2,5%, el margen de
beneficio de la banca es el 10% vy el diferencial que te aplica el banco es el 0,50,
équé tipo de interés te aplicara si acudes a solicitar un préstamo?

3%

4%

3,50%
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Reflexiona

Lee la siguiente noticia e inténtala relacionar con los instrumentos de la politica
monetaria que hemos mencionado.

MARCA RECORD EN 388.736 MILLONES
La deuda de la banca espaiiola con el BCE sube un
3,5% en agosto

Fuente: europapress.es , 14/09/2012
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1.2. Tipos de politica monetaria

iadd
La politica monetaria constituye un instrumento de suma importancia para lograr la estabilizacion de
la economia y en funcion del objetivo que se persiga puede ser de dos tipos:
Politica monetaria expansiva:
decrecimiento o de crisis econémica.

su objetivo es fomentar el crecimiento
economico y la creacion de empleo, por lo que sera el tipo de politica requerida en fases de
Si el BCE considera que hay que reactivar la economia puede prestar mas dinero en las
subastas semanales, aumentar las facilidades permanentes o reducir el coeficiente de caja.
Estas medidas bajaran el tipo de interés al que presta a la banca comercial. Por tanto, al

aumentar la oferta monetaria y reducir el tipo de interés disminuye el coste de pedir
préstamos y aumenta la capacidad de gasto por lo que los agentes privados se verdan mas
estimulados para solicitar préstamos. En consecuencia, aumenta el consumo y/o la inversion.
Esto supone un aumento de la demanda agregada que se puede traducir en un aumento de la
produccién de bienes y servicios, de la renta y del empleo.

No obstante, hay que tener en cuenta que esta politica expansiva también puede tener efectos
negativos ya que, como sabemos, aumentar la cantidad de dinero por encima de las
necesidades de la economia puede provocar subida de los precios.

ﬂ' Oferta monetaria ﬁAumenta Consumo ﬁAumenta
@ Tipos de interés ﬁAumenta Inversion

Aumentan
e =
Damanda . Prodlucmon
Agregada b Emp_eo
(DA) Precios
Imagen de elaboraciéon propia
Politica monetaria restrictiva :

su objetivo es controlar los precios si éstos
estan subiendo mas de lo previsto. Entonces el BCE prestard menos dinero en las subastas,
concedera menos facilidades permanentes o subira el coeficiente legal de caja. Estas medidas
disminuyen la oferta monetaria y aumentan el tipo de interés y se traducen en un
aumento del coste de pedir préstamos y en una disminucién de la capacidad de gasto de los

agentes. En consecuencia, disminuira la demanda de dinero de las familias y de las empresas
para dirigirla al consumo o a la inversion y se podra controlar la subida de precios.

No obstante, esta politica puede conducir a una falta de liquidez de la economia que limite las
posibilidades de crecimiento econdmico y de generacion de empleo. A las empresas les
resultarda mas caro pedir prestado para financiar sus proyectos de inversién, con lo que
probablemente no los llevaran a cabo.

‘ Oferta monetaria

lDisminuye Consumo Disminuye Bis'“i““"e':',
Bemanda l‘/ FE’rodIuccmn
i . , Disminuye Inversion Agregada mpieo
ﬂTIpOS de interes l’ Y %Def) v Precios
Imagen de elaboraciéon propia
e
Reflexiona
Lee el siguiente titular, extraido de una noticia de la prensa:
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continua la amenaza de la inflacio

Autor: Diario Expansién , 14/01/2011.

¢Se ve amenazado el objetivo principal del BCE? épor qué? ¢Qué politica monetaria
seguira el Banco Central en este caso? é¢Mediante qué instrumento se materializa?

Cornprueba o Jrreraic/o

Si la inflacion estad subiendo, la politica monetaria mas adecuada e s la poli tica
monetaria expansiva.

Verdadero () Falso )

Si la inflacidn en la zona euro es mas alta de lo que se habia previsto y amenaza con
seguir subiendo. éQué medidas de politica monetaria se deberian adoptar para
controlarla?

Subir la oferta de dinero y bajar los tipos de interés.

Bajar la oferta de dinero y bajar los tipos de interés.

O

Bajar la oferta de dinero y subir los tipos de interés.

Corprueba lo gorerdiclo
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Subir la oferta de dinero y subir los tipos de interés.
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1.3. El Sistema Europeo de Bancos Centrales ?3:| A\

Desde el 1 de enero de 1999 es el Sistema Europeo
de Bancos Centrales (SEBC) , a través del BCE, la
institucion que ha asumido las competencias que antes
tenian los bancos centrales de los paises que integran la
Unidén Monetaria Europea (UME). Es por tanto el SEBC el
encargado de emitir el dinero, fijar su precio mediante
los tipos de interés y controlar la cantidad que circula en
la UME.

En esta area, como ya sabes, la moneda de curso legal
es el euro, que circula desde enero del 2002. El SEBC
estd formado por el Banco Central Europeo (BCE) y
los bancos centrales de los paises de la Unién
europea, incluidos los que no forman parte de la Union
Monetaria.

Los bancos centrales nacionales de los paises de la UE
tienen, dentro de este sistema, participacion en los
organos de gobierno del Banco Central Europeo,
aunque no todos participan de la misma forma en las
tareas del SEBC:

Fotografia en Wikimedia Commons

bajo Dominio publico

@ Los p aises de la Unidon Monetaria: Participan en el proceso de toma de decisiones y han
renunciado a su politica monetaria nacional, que es dictada ahora por el BCE. Estos paises son
los siguientes: Alemania, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovenia, Espana, Estonia,
Finlandia, Francia, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Malta, Holanda y Portugal.

@ Los paises de la Union Europea que no forman parte de la Unién Monetaria: no participan en
el proceso de toma de decisiones y dirigen y ejecutan su propia politica monetaria dentro de

sus paises.

/rrporiante

El Banco Central Europeo y los bancos centrales de los paises de la Unidon Monetaria se
agrupan en lo que se denomina el eurosistema , teniendo éste plena libertad a la

hora de tomar decisiones sobre politica monetaria.

P—

El SEBC tiene la misidon de disefiar la estrategia monetaria, dejando a los bancos centrales
nacionales el cometido de ponerla en practica. Las funciones que se le atribuyen son:

@ Promover el buen funcionamiento d e los sistemas de pagos de la zona euro y contribuir a
la buena gestion de las politicas de supervisién a las entidades financieras y a la estabilidad

del sistema financiero de la zona euro.

@ Realizar las operaciones en divisas, asi como poseer las reservas oficiales.

@ Definir y ejecutar la politica monetaria de la unién europea. El principal objetivo del SEBC
sera mantener la estabilidad de precios. Sin perjuicio de este objetivo, el SEBC apoyara las
politicas econdmicas generales de la Comunidad. La variable de control monetaria que mide la
cantidad de dinero en circulacién dentro de la zona euro es M3.

@ En base a esa cantidad de dinero , determinar el precio oficial del dinero, es decir, el
tipo de interés oficial ; las dos variables de la politica monetaria.

@ Autorizar la emision de billetes y monedas de la zona euro. El Banco Central Europeo es el
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Unico que puede autorizar la
emision de dinero legal a los
Bancos Centrales nacionales de
los paises miembros; siguiendo
una estrategia comun para
todos los paises. El objetivo
principal es la estabilidad de
precios.

Por todo ello, el papel de los bancos
centrales nacionales sera la ejecucién
en sus respectivos Estados de Ila
politica monetaria Unica.

Video alojado en YouTube. Autor: Banco Central Europeo

- Curiosidac!

Como ya hemos dicho, el Banco Central Europeo es el que protagoniza la politica
monetaria de la eurozona. La institucion que cumple en EEUU este mismo papel es la

Reserva Federal.

M—

El Banco de Espaifia es un organismo auténomo, con
personalidad juridica propia, siendo su capital propiedad
del Estado.

La modificacion institucional reciente de mayor
importancia en el sistema financiero espafiol ha sido la
aprobacion de la Ley de Autonomia del Banco de Espafia
de 1994. Dicha ley era una exigencia del Tratado de
Maastricht para el acceso a la UME.

El Banco de Espana es el responsable de la ejecucion de
la politica monetaria, establecida por el BCE con la
finalidad basica de alcanzar la est abilidad de los precios.
Otras funciones del Banco de Espaia son:

1. Emision y puesta en circulacién del dinero
legal: puesta en circulacién de la moneda metalica.

2. Banquero del Estado: cumple un conjunto de
funciones derivadas de su condicién de agente financiero

Casco antiguo
Fotografia en  Wikimedia Commons bajo CC

del Estado, como operaciones de cobro y pago, servicio de la deuda publica y central de anotaciones
en cuenta de la misma, crédito al sector publico para financiar los déficit o anticipos cuando hay

desfases de tesoreria.
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3. Banco de bancos: Los bancos acuden a él cuando estan necesitados de efectivo, lo que les
permite ajustar sus reservas al minimo exigido y ampliar al maximo sus activos rentables.

4. Asesoramiento, control e inspeccion del sistema bancario: el Banco de Espaina realiza
autorizaciones administrativas y registros oficiales, inspecciones a |a banca (ordinarias vy
extraordinarias) e incluso expedientes sancionadores.

Corprueba o grreraiclo

La politica monetaria en Espafia la dicta el Banco de Espafia.

Verdadero () Falso (

- Para saber rrras —

La pagina web del Banco de Espafa contiene una interesante seccion, Aula Virtual , en
la que obtener mas informacion sobre las funciones del Banco de Espana y de la politica
monetaria en general.

AULA VIRTUAL

BANCODEESPANA

Euroslstams

Llevamos mas de 150 afos prestando
senvicios plblicos. Condeenos.

La tutela del dinero, |a estabilidad de los
precios y sisternas de pagos. la
solvencia del sisterma financiero. .

Autor: Banco de Espafia
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/rportante

Este es un resumen de las principales funciones del SEBC y del Banco de
Espaiia :

Funciones del Sistema Europeo ; 3
de Bancos Cenirales (SEB Funciones del Banco de Espaiia

» Definiry ejecutar la politica « Serbanquero del Estado
monetaria unica de la UME. gestionando los cﬂhmsy los
= Realizar operaciones en pagos, ademas de las
divisas coherentes con la _BC‘tWIdaﬂES relacionadas con
politica cambiaria. la deuda piblica.
s Promover el buen s Promover el buen
funcionamiento del sistema de funl::mnﬂmlentu yla estabilidad
pagos del area euro. del sistema financiero espaiiol.
e Contribuir a la buena gestmn e Supervisar lasolvenciay la
de las politicas de supervision actuacion de las entidades de
de las entidades financieras y crédito que operan en Espaia.
a la estabilidad del sistema s -Emltlr‘f poner en circulacion el
financiero del area. dinaro legal.

o Autorizar laemision de billetes
y monedas en la Unidn

Europea.
_ ————

Imagen de elaboracién propia

Fara saber m1as —

En esta presentacion puedes tener acceso a una informacion mas completa sobre
la politica monetaria y sobre el papel de los distintos agentes que intervienen en ella,
asi como la funcién de supervision de la estabilidad del sistema financiero espafiol que
asume el Banco de Espafia.
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2. La politica de rentas y la politica exterior

La politica de rentas consiste en un

conjunto de acciones mediante las cuales el
sector publico intenta influir sobre los diferentes
tipos de ingresos de los agentes
economicos para lograr asi una mejor
asignacion de los recursos y de la distribucion
de la renta. Por ello, algunos de los aspectos en
los que interviene son los salarios, los precios
de ciertos bienes, algunos beneficios o las
rentas de determinados colectivos.

El objetivo de la politica de rentas es:

© Fomentar la eficiencia econdmica, es
decir, regular la asignacién de recursos en
un determinado sector o actividad vy
aumentar la productividad.

@ Fomentar la equidad , redistribuyendo
la renta entre diferentes agentes
econémicos.

Centro ciudad
Fotografia del Banco de imagenes del INTEF bajo CC

Los instrumentos que utiliza para conseguir esos ob jetivos son muy variados y son instrumentos
gue a su vez son complementarios o incluso son a su vez de politica fiscal o monetaria:

@ Subvenciones a empresas o determinados sectores.
@ Desgravaciones fiscales.
@ Control de precios y salarios.

@ Formulacion de consejos o fomento de acuerdos entre los agentes sociales (empresarios y
sindicatos).

Generalmente la politica de rentas se .
utiliza para evitar el excesivo Opertunicades

crecimiento de los ingresos salariales. LA CIUDAD ESTA LLENA DE OPORTUNIDADES, ME DIJEROM., d DS

Para ello se suele combinar con una o€ L’Sﬂﬂﬁ?tﬁmﬁwlﬂtfVG’?‘OC@MSJ‘Q?WHBH}QSMI‘?GPﬁdﬂ*
. . DOS, AsiES, PROSIGUIERCN, TU ENES LA DE ESAS CPORTUNIDADES

politica de control de precios de corte PARRA LOS QUE TE COMTRATAN 1+ /

monetario como la politica monetaria

restrictiva que acabamos de estudiar.
Es decir, se intenta evitar que el
aumento de los salarios se traslade a
un aumento de los precios.

Para llevar a cabo este objetivo el
sector publico acude a controles
obligatorios o directrices
orientativas . Asi, si bien puede
imponer directamente congelaciones
salariales a los funcionarios publicos, si
quier e limitar el crecimiento de los
salarios en el sector privado debe
intentar mediar en los acuerdos entre
los empresarios y los sindicatos.

elroto. el pais@gmail.com
Cuando el objetivo de la poh’tica de Imagen de el roto (Todos los derechos reservados)
rentas se limita a la bajada de los
salarios reales puede generar conflictos sociales por las protestas de los trabajadores que pueden
ver recortado su poder adquisitivo.

Ademas, al limitar el crecimiento de los salarios se desincentiva el aumento de la productividad, ya
gue los asalariados no encontrardn tantos motivos para trabajar mejor. Mas aln, cuando se
suprimen las limitaciones al crecimiento de los salarios, los trabajadores exigirdn mayores aumentos
para recuperar el poder adquisitivo perdido.
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La politica de rentas también podria influir sobre otros tipos de rentas, como los beneficios o los
ingresos de las rentas del capital. Sin embargo, son raras las veces que desde el sector publico se
intenta controlar o al menos se aconseja la moderacion de los beneficios empresariales o de los
ingresos derivados de la inversion en activos financieros.

Tipos de Politicas Macre
P
\_ [k
~Politica de Fracios, Saoa, g
- . st i plicacion de o
Intervencion del; | Mediante las | S Rentas /| Utllizan las Subvenclones estas politicas { Precig
Enntanﬂhl:ln;' politicas sigqlat;-:tus . afectanalas || \
el | economicas Politiea . | oo | | Tipodecambia, |/ | macromagnitudes
Exterior Exportacién, Importacién | | J I
= ' . {Indics
de em
par
o

Esquema de elaboracidon propia.

Cornprueba o grreraiclo |

La politica de rentas se pone en marcha a través de medidas obligatorias que el
sector publico impone a los agentes sociales en relacién a las diferentes fuentes de
ingreso.

Verdadero () Falso
o — Jn‘

La politica exterior es la intervencién que realiza el Estado para regular las transacciones
con otros paises, a través del tipo de cambio de su divisa, mediante el fomento de las
exportaciones o0 las restricciones a las importaciones . Desde la adopcion del euro, Bruselas
toma las decisiones sobre comercio internacional que afectan a los paises de la Unién Europea.

En los siguientes temas se estudiaran los instrumentos de proteccion al comercio exterior que se
suelen utilizar y que son: el tipo de cambio, los aranceles, los contingentes, ayudas y subvenciones a
la exportacion, barreras técnicas y legales.
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UE y EEUU avanzan en el acuerdo de libre comercio
para impulsar exportaciones y empleo

I ne nannriadnrae cea han ranmida hav an Madrid nara infarmar enhra lace
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Todos Nuestros Servicios

Le prestamos servicios de comercio exterior en todas y cada una de las fases del proceso de internacionalizacién, &
de programas e instrumentos que se adaptan a las necesidades de su empresa.
Conozca todos los servicios en comercio exterior que ICEX le ofrece.

Servicios Comenzar a

personalizados exportar

Imagen de elaboracién propia
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