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tPor qué tue abandorsds
ol sistemn tebular? Ln oo
as  Inmediats  daterminanie

probablomonte In pardi.
da dé resarvas, tanto poTgUD
las outoridedos debleron on.
contrar  embarnzons In  he
';':“"Iml do mia de BDD mL
» Ifl de dblares dontre de

8 limites do un oho, como
porgue ol FMI dobld ponor ol
Bcento oh in misma vorloblo,
por  inronos  prolosionalos
obvina, cunndo ol Cr.. Arin.
mandl lue &8 Washington a
rendir gxamen, con of rosul.
todo do su retorns extempo
rinoo & Montoviden, porn
rf‘b!rl-'r ol hundimisnto ‘de
a tablitn y |n flomoion del
pono,

Sin embargo, o pérdidn do
rannrvas no puade contar to.
dn la historin. Parocn cloro
quo la protunds recesidn en
gue ln oconomin uruguayn Bo
encontraba aumidn tiome ne
cosnrinmonte gue hobor de.
sempefindo algun papol on o
abendorne dol aleromn. el
quiers @ trovés do rosterle
amigos en todon loa secto.
res do o produccién. Des.
pués de todo, las resorvos
no eatnban, ni con mucho. @
punto de ngotarse, y la opor.
runidod del camble de roglh
men comblarko pudo posPO-
nerme aun.

En todo covo, pam In evo.
juecidn deld sistems tebular
ef asenciel procurne al me.
non desentrafiar mu comexicn
con ls cevuntura fuertementa

qua Be Concrotd
hacia «l ¥in de su vigoncia,

y ml ver con la ecoyuntura
frortomente expansiva  que
sa maonlfestd em su fase Inl.
cial. Esto es. por otrn parte,
la parte mds [nteresante gqueo
plentea of andlisis esta otapa
de la historis econdmica uru-
guoys, ya gque o daseguili-
bric axterno puede expllcar.
se smin lugar & dudes por 1o
politica crediticia llevada a
eabo en 1982: bdsicemanta
por la monatizacién de s
deuda de o Tesorsria, y por
ol Pnanclamiento de s cons-
truccidn  de viviendas con
embsidn.

m Comprendamos la
esencin del ciclo

8| hemos de entender la
recesldn uruguaya es preciso
gue pmtes mprehendsmos el
meollo del concepto de com.
treecién ciclica, y para ello
nade mejor que compenetrar.

manos de los titulares de los
fectores de fa produccién y
del goblerno, estd asegurada
en todo momento, Indepen-| que se ofrecan,
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El problema de la recesion

e oon ol punto de vieta ol
pico, que nognba In posibill
dnd misma do tolon Temoma.
nos on & plana de la eco-
nomin an su conjunto.

El punto de partida de
Keynos fue proclssmonts ol
aogun o ope punto do visia,
mis conorotaments 8 B pro-
ponicidn qua afirma que [
olertn cren &u propla deman.
dn. llamndn loy de Bay (por
Jepn.Bnptiste Gay, gue In
onuncié s primoipion del al
go Xix). E probloma  do
Keynan oconnistih an doatruir
pao halusrte da la conflanza
do Ooccidontan on Ia oatabill.
dod de suyn economion. @ firy
de- montrar que la presorva.
pion de un nival elovade do
pmpleo  oa  gontingente, ¥
requiere la Intarvemcion dal
goblerno. Hoy on dia ol pro-
blemn o8 caal &l spuesto. La
genta nl sigulern pucde con.
cobir quo una economin s8a
capar de genorar esponti-
noaments su equiibrio glo®
bal, y por ello se le escapa
la misma comprensidn del
deacquilibrio. Es convenlen.
te, pues, comenzar imducien-
do. como etapn metodoldgl-
ca, un eatado do conviceldn
en que |a oferta agregada de
blepes no puede exceder a
la demesnda sgregada, aun.
que ello pueda mcontecer en
marcados particuleres.

Con tel Hn conviena em.
pezar por considerar que, en
wuna ecomomia de mercados,
el proceso de produccién
genara Ingreso Cuya £Sma
es igual 8l valor del produc
to agregado. La produceldn
de cada empresa es igual a
los Impuestos pagadoes més
la remuneracién del trabajo
y dal capital, v ls existencia
de un egente con derecho al
Ingreso residusl (@ empresa.

rio asegurs fa vigencis de
esa igueldad en cualquier
lapso. Lo gue es clerto de
una empresa debe serlo ade.
mis del conjurnto de la eco.
nomie, de modo que la exis-

tercia de una capacidad
para comprar todos
los bienes produckdos. en

disntemonte da cus soa ol
“u{a da producta.

sto no algnifica qua I8
ganta quartd nacasarsmento
gantor de osa manara au di-
poro, pera af  Importants
comprendaer que In dificultad
no puede radicar en que ol
dinero  falm. Cuando los
hambrea da nogocios Aa quo.
jan dilendo “no hay plam®,
incurren on um arror induds.
hie, nl guieren decir o qua
parece, O B8O QU faltn wl
podor da comprm suficiante
para quo  len ennagymidaron
retiron dol  moreados
blervss qua an ostdn ofre.
clendo on alloa

El poder do compm parn
despajar loa marcados del
fluja  corriente de  bienoa
axlate necesarlaments, El po-
dar da compra requerido pa-
ra adquirir un flujo mayor
da blenea existiria con Igual
sogurided sl & de hecho fue
ra producido, Vale decir que
sl todos los obreros hoy
desocupados en el Uruguep
fueran puestos & trabajer
con les plantas ociosas, |a
falta de demanda potencial
pars 8l flujo conslgulenta do
producto no podria faltar.

Eso acerca de la demands
potenclal. ;Y la demanda
efectiva? Esn es otra cues.
tidbn. Joan Baptiste Soy pre-
tendié negar que {a demanda
afectiva pudlera faltar tam.
poco, aduclendo que la gen.
ta no doemanda el dinero por
sl mismo, sine que lo desoa
para procurarsa blenas con
#l, de modo que al andlisls
pueda proseguir como sl se
tratase de una economia de
trueque, sim dinero, en la
cual seria patente la vigencia
de su lay: la oferta crea su
propla demanda. De modo,
gonformae a Say, ¥ los clisi-
cos en general, que todo lo
que puede ocurrir #s que ha-
ya un desajuste por exceso
de oferta en algunos merca-
dos, mientras hay demanda
excedente en otros. Dicho
de otra manera, dados los
precios corrientes la gente
querria comprar fos flujos
21, 2'2,... Zn de los n bie-
nes gue se ofrecen, en lugar
de los flujos Z'1, 2'2,... Z'n
de modo gue

laa’

1> 2 para algunoa de joa
n mercados; 'o que produca
acumulneldn de  exlatancias
indaseadan. Sa necasim so.
[amente que un eamble de
loa precios rolativos, que
bajen loa precies de loa ble
nos cuyns olertns sean ax.
codentarion, y subam los do
lom qua posoan domandas
axcedontarfun, para gua lan
contidadas  ofrecidas y do.
mandndan sa lgualen (I =
Z| para todo |) y tengamoos
al equilibrie pgenaral  rosta.
hiscida.

Hoy en dia tenamos muy
pocn Inglinecidén a craar qua
mytn asn nal. Toan poce, an
ronlided, como tenomos  pa-
rn eranr gqua In proposicldn
da Zonor da Elon, do que
Aqullas nunca le podria go-
nar la carrera & la tortuge sl
la daba unns mistros de von
taja Iniclial. Aungue en nin-
guno de los casos seamos
capaces de sefaler ddnde
se esconde el error |égico
del argumento. Aqui no In-
tentaremos convencer a los
lectorns de qua no ox/sta
crials de sobreproduccién, nl
de que la tortuga a quien
dinron 10 metros de ventaja
gs |a favorita en los 100 me
trom llgnos. S0 querriamaos
gue nuestros lectores com-
prendieran el problema. Que
no se limiten a decir "no
hay plota” (o "las tortugas
no axisten', qua vendria a
ser la misma cosa).

El ciclo en sconomins
ablertas

Hasta ahora hemos estado
discurriendo a propoasito de
economias ocarradas.  donde
la produccidn se consume
(o adguiers, para ser mds
precisos) localmente en Su
totalidad, y no hay mis pro-
duccidn gque adquirie de nin-
gln otro origen. LCAmMo came.
bhian las cosas cuando nos
trasladamos al mundo real
de las economias ablertas?
En unm esoconomia comer-
cialmente abierta, es decir,
abierta a los mercados mun-
dinles de hienes —y por el
momento dejaremos de lado
los mercados mundiales de
activos, © sea gue presumi-

remos gue no existen movi

mientoa da  capltal— hay
normalmanta exceso da afar
ta en clerto numero de loo
mercadoa  |otnlan, lea mer-
endon do lon hianes expor
inhlan, y la olartn oxcoden.-
tm aa coloca an al axtarlor.
y hay demanda axcodento en
otran marcadon, los de bla-
ma |mportobles, y ol déficit
do ofarta aa cubre con com-
praa an al extranjoro. La
candlgion de aquillbrie pana
m aar sntoncas, nooya Que
la demendn excedenta (pasl
tiva o nogativa) aen coro an
todoa loa marcados, sino qua
san caro an la sumn do loa
marcadas, pondarando  loo
anldos  excedentos por lom
proclos  respoctivos. Supan-
gomos  quo  |om preclas de
loa blorms exportables bajo
an los marcados mundiales,
le gue puade tener, © 0O,
una causa clelleo. Obviamen.
te. asto reduce el poder de
gcompra de los agentes eco.
némicos domésticos. Ya no
as posibla comprar el mismo
fiujo de blenes que antes.
Pera ello no significa qua no
sen posible comprar un flujo
de blenes tal gue reprasente
el valar de la produccién del
pais com plena utilizacién de
todos los recursos disponi.
bles, tomads @& los preclos
corrlentes. es decir, rafle.
jando la calda da precios da
bienes exportables gue S0
pusimos.

En suma, la apertura de la
economia no cambia nada
de lo fundamental. Eso si,
una economia abisrta @sta
sujeja @ que de fuera la mo-
difiguen su ingreso global ¥,
al menos primariaments, los
ingresos de sus distintos
agemtes praductives. En prin-
ciplo (v con sujecidén & me-
didas de cardcter redistribu.
tiva) esto no puede menos
que ser aceptado. Sin em-
bargo. no hay nada fatal en
cuantn a gue un impulso con
tractivo de origen externo
se traduzca en el surgimien.
to de recursos ociosos en la
economia naciomal. La per
turbacién exdgera tendra
que ocaslonar ciertos came
blos en la constelacidn de
equilibrio, que a su vez re-
flejarén |la pérdida de ingre-
505 qua para algunos titula

mundo extarlor, pero i,
da todos modos, urm conale.
laclén da precios de equill
brio quo asegurard |a preser-
yaclidn dal nivel de amplae
damtro daol pala.

m Los procios relatives

La hipéteala qua desed.
muoa sugerlr as que o rece.
alén chadece a un mal
glonamlonto dal siatema do
ajusts deo la ecanomia,
modo tal gue, existiendo uno
constelacion de precias de
equllibrla, gua parmiticia o
ocupacién plena de los ro.
cursgs, no oa pooibla alcon
sarlo, La politica econtmica
deberla  antonces conalstir
gn facilitar el ojuste, impa.
dide por alguna rozan, @ all-
minar ol obstdculo, 8l astu.
vlera causado por la propla
accién  gubernamental. Las
posibllidades para compern.
sar ol defecto con una fuen.
te nueva de damonda. de
cordcter publico, o financia®
da con crédito de orlgen
publico, seré considerada,
pero tendremas ocasidn de
var gque en una aconomia
ablarta —no hamos dicho que
jas economias ablertas sesn
iguales en todos los sspsc.
tos o las cerradas— hay
rastricciones gue acotan bas-
tante  astrechaments  esa
grea de soluclones.
Muestra atencién s8 cen-
trard bésicamamte en dos
precios relativos: el tipo real
de eambio y la tasa real de
interés, que mOostraremos
como, respectivamente, el
precio de una canasta de
hlenas transables internacio-
nalmente, en tédrminos de
yna canasta de bienes no
transables, y el precio de
los sarviclos corrientes do

los actives o términos dal
yalor de loa activos corres-

pondientas.
Una variable de naturalteza

distinta, el grado de endeu
damiento de los agentes ech-
ndmicas privados, nos ocupa-
ri asimismao, en cuanto a su
fuerza explicativa respecto
del fendmeno ciclico.

La génesis del desequill-
brio y, por supuesto, el papel
en ello del sistema tabular
desempefiarém, por supuesto,
un papel centrsl en Tas prd-
ximas notas de esta serie.
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