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ESTRATEGIA MACROECONOMICA DEL REINO UNIDO

Introduccién

En los ultimos afios ha destacado el desempefio econdmico mostrado por el Reino Unido, pues ademas
de reportar una de las mayores tasas de crecimiento del PIB entre los paises miembros del G7, ha
logrado equilibrar su estrategia de ampliacion del ingreso per cépita con politicas de estabilidad
macroeconomica.

En este sentido, el Reino Unido fue una de las primeras naciones que adopto6 el esquema de objetivos
de inflacién como politica monetaria, la cual ha permanecido en constante coordinacion con la politica
fiscal y se ha traducido en una mayor eficiencia de la misma.

Por otro lado, a pesar de que la deuda gubernamental del Reino Unido se mantiene como uno de los
mayores factores de riesgo en la actualidad, la economia se ha impuesto metas para reducirla mediante
la disminucién del déficit fiscal, de tal manera que la deuda alcance una participacion menor al 40% del
PIB en los proximos afios.

Dado los buenos resultados macroecondmicos que ha obtenido el Reino Unido, el CEESP, en este
Punto de Vista, analiza las politicas monetaria y fiscal adoptadas en los ultimos afios que han
favorecido la construccion de un blindaje econdmico que permite enfrentar de manera eficaz los
choques tanto internos como externos.

Politica monetariay fiscal

El Reino Unido, junto con Canada, Suecia, Australia, y Nueva Zelanda, fue uno de los primeros paises
en adoptar, en 1997, el esquema de objetivos de inflacién bajo el cual se busca conseguir la estabilidad
de los precios mediante la implementacion apropiada de las tasas de interés para poder alcanzar la meta
inflacionaria.

En sus inicios se establecio el objetivo de inflacién en 2.5% anual, cuya medida de confiabilidad era el
indice de Precios del Comercio Minorista, excluyendo los pagos por intereses hipotecarios (RPIX). En
2003 se decidié cambiar como medida objetivo al indice de Precios del Consumidor (CPI) debido a que
los precios de la vivienda presionaban constantemente al alza al RPIX, por lo que se resolvié por una
medida menos volatil y con ello se establecio un nuevo objetivo de inflacion en 2% anual.

El esquema de politica monetaria se encuentra en total coordinacion con la politica fiscal, que esta
disefiada para fortalecer la estabilidad financiera del pais, y en particular ha estado encauzada a reducir
la vulnerabilidad ante riesgos internacionales, puesto que persiste un creciente endeudamiento al
interior del pais.

En este sentido, uno de los principales objetivos de la politica fiscal es la reduccion de la deuda publica,
que representa cerca de 45% del PIB, para lo cual se tiene que optar por una disminucion del gasto
corriente a fin de reducir el déficit de cada ejercicio fiscal.

Cabe sefialar que el Reino Unido cuenta con un observador externo, constituido por la Union Europea y
establecido por medio del Pacto de Estabilidad y Crecimiento que se firmoé en 1997, y bajo el cual se
les exige a los paises que no adoptaron el euro como moneda nacional la presentacion de programas de
convergencia en donde se instituyan los parametros y los medios que cada nacién seguira para lograr
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los objetivos del Pacto, otorgandole gran importancia al establecimiento de una meta presupuestaria, la
cual no deberda presentar un déficit mayor a 3% del PIB.

En este sentido, el Reino Unido actualiza cada afio su Programa de Convergencia, bajo el cual se
realizan las proyecciones presupuestarias y se establecen las estrategias para corregir el déficit
excesivo, sin perturbar la estabilidad macro y el crecimiento de los ingresos y de la economia.

Dentro de la ultima actualizacion, en marzo de 2006, entre los principales objetivos de politica fiscal
establecidos por el Reino Unido se encuentra la reduccion del déficit a 2.8% del PIB para el ejercicio
de 2006/2007 y a 1.4% del PIB para el ejercicio de 2011/2012 por medio de un mayor control del gasto
corriente, en tanto que se espera que el déficit sera utilizado para financiar inversion publica.

Evolucién econdmicay riesgos en la actualidad

En los tres primeros trimestres de 2005, la economia inglesa habia registrado cierta atenuacién en su
ritmo de crecimiento debido a la disminucion del consumo interno que resultaba, en gran medida, por
la situacion del mercado laboral, pues se observaron altas tasas de desempleo y se acentud la
preocupacion sobre la situacion futura de las pensiones.

A partir del Gltimo trimestre, la economia comenzo a recuperarse, impulsada por la recuperacion del
gasto de los consumidores, asi como por el crecimiento de las exportaciones.

Sin embargo, el avance de la economia junto con el crecimiento de los precios de los energéticos
generaron presiones inflacionarias, y en abril de —
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la tasa de interés de intervencion ha registrado

cuatro incrementos desde agosto del afio previo, con lo cual, en la actualidad se ubica en 5.5%.

En este sentido, el Banco de Inglaterra debe estar atento a la persistencia de presiones inflacionaria que
motiven una mayor desviacion de la inflacion en relacion a su meta, dado que se han incrementado los
riesgos derivados de los efectos de la globalizacion, tales como el incremento de las tasas de interés
mundiales, perturbaciones en la demanda internacional, el aumento de la inmigracion y, con ello, de la
capacidad ociosa en el mercado, entre otros.

Ante ello se espera que el Banco de Inglaterra mantenga su postura restrictiva en las proximas
reuniones de tal manera que se logre amortizar los posibles impactos antes mencionados.
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Por su parte, en el 2006 el déficit publico CEESP —
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Comentarios finales
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El Reino Unido fue una de las primeras naciones en adoptar el esquema de objetivos de
inflacion como politica monetaria, bajo el cual el Banco de Inglaterra establece una tasa de
referencia dependiendo de los prondsticos sobre la evolucion de la economia, de tal manera que
se logre llegar a la meta inflacionaria establecida.

Uno de las prioridades de la politica fiscal del Reino Unido se relaciona con la reduccién del
déficit fiscal por medio de un mayor control del gasto corriente, de tal manera que se logre
disminuir los riesgos de vulnerabilidad frente a un choque externo.

La coordinacion entre la politica monetaria y fiscal adoptadas ha contribuido a la estabilidad
macroecondmica del Reino Unido.

A partir de agosto de 2006 se optd por restringir la politica monetaria debido al resurgimiento
de presiones inflacionarias derivadas del crecimiento de los precios internacionales de los
energéticos, asi como por factores internos.

En el 2006, el Reino Unido logré reducir el déficit fiscal por debajo de 3% del PIB, con lo cual
cumple con la meta establecida en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Se espera que en los
préximos afos logre consolidar su tendencia a la baja con el fin de llegar a la meta de un déficit
de 1.4% del PIB en 2011.
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