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Tratamiento de choqué

El gobrerno argentino parece dispuesto s lanzar lodos sus
recursos en una ofensiva conira la inflacion Ella Incluye
elemenios mpelidos de previas ocagiones, ¥y Olros AUSVOR, o0
torno & los cusles la espersnza de un axilo hasla sahora
esgquivo puede cimeniarse

Entre o ya conooido gue encontramos en of plan actual
s cyenta la introduccon de vna nueva unided monefans ol
ausfral, gue sucede ol peso argenting, gue sucedio al peso
“ley” gque sucedid al peso nacional. con In solita virfualicag
de eliminar coros do los precios y ofras magnitudss noming:
fes (fres ahora Nlevandp la cuenia de ceros ya lachados &
nugve) Se encupnfran tambien. dentro de lo consabidn, los
confroles de precios y salarios. sl bien presunfamente con
unaintencion difprente. como mias adolante padremos apreciar

Pero vopamos sin mils demora & lo innovador, 8 lo que
convierte &8 eslo nueva polilhica 80 UnN expenmento 3in prece:
Bentos on la Arpenfina Ella tere come piera contral el
compramiso del goblerno de no emitir mas papel moneds xin
respaldo. En merilo a ella la pobtica se propone melas
sumamenie ambiCiOENE Que NO CONEIRTeN @A LN MeMD amor
hguamienio de la lasa infiacionana 8inG gue Dropoanen Su
reduccion subita de o noche & la matana al nnvel mundial de
la inllacion del dolar; de cuslro opitox on una palabra a uno
soio

Tal meta no se frelte de una Simple ENUNCIECHON, N0 Que
&¢ halls directamonte inscriplta en /Ing medides adop-
radas Las fasas de interos pactedas experimentaran un
descuento del 30% mensuval de modo Que un prestamo
convemdo & 35% mensual guedann reducido 8l del 3 8% al
sgidarse con sumireles 8 lox 30 oias De modo general so
preve para ef lvfuro inmedialo tasas enfre el 2 y 4% mensual
&n sushtucan de las vbhicadas denfro del especino anlterior,
aproximadamente acolede por el 30 y el 40% mensual

Pensamos gue esta sea la reforma economica mas impor
tanie gue se haya intentado allende ol Plata en muchos atos
Ella reclamard la atencian asidua de Bisgueds de aqul en
més Hoy, porde pronfa exige ya, apremianiementa nuesfro
comentanc pese @ lo incomplelo de la informacion dispont
ble y antes de gue los hechos hayan podido pronunciaf
patabras intelgibles sobre la reaccion del publico, a prope-
£ilo de tres aspeclos la significacion econdmica del progra-
ma, 5us perspectivas de éxito desde el mismo punto de visla,
y sus implicaciones de orden palitica,

E programa recienlemenre anunciado perfenece a la
especie de las melormas monelarias, dentro del genero de los

tralamienios de chogue & una inflacion, Un tratamiento de
chogue se dislingue de Su opuesio —un Tralamiento gradua-
lista— en gue implica reducr sub/lamenie la fasa de emison
oel dinern B pradusiismao por Su parle, 5e& caraclrerira
porgue lr (8B5S 08 expangon de /8 oferfa monstana va
EIO@CNTI@NTENTD WiE Meducoion progresieg, convergiendo
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lentamente hacia ol nivel que 58 proyecla para el largo plazo.
ral vez aguivalente A la [asa os crecimienio roal secular de ld
economia

Es preciso nolar gue. 5 la poltica do choque conshifuye
una allernaiiva electiva y no meramenia reldrica. gueda
imphcito gue la autondad compalfenie es capar do controlar
el fujn de erédito domdalica o que & Su ver raquiore of
mantenimiontn @8 |ax nacesidades linancioras del seclor
publico dentro de loa Kmites en gue ellas puadan ser alendi-
dns con rocurgal genuinos Siese as aleclivamenie ol caso
cpor gquéd podna proferirse ol método gradualisia gue pos-
terga la anhelada estabiidad? La reapuesia 58 conecta con
las expocialivas del publico El mérilo del pragualismp con-
migte on gue permila gue las expacialivax de inllacidn con-
vorjan hacia ol nivel de /a inflacidn de largo plazo —(al vz of
“mivel mundial”— segun convergen sumufidnea s igiralmania
hacin 2us niveles de squilibno secwlar la inflacian obaarvadn
¥ el crecimienfo monefano

Muchos economistas lemen que el tratamionto de cho-
Que produtca por su parfe una reaccidn peligrosamania
depresiva en la economa, algo asi como el aindrome de
abstinencia que suele exhibir el adicio a una droga s/ dsta lo
es relirada en lorma subita

La razdn para levar a cabo una relorma maonelaria an ef
confexto de un tratamenio de chogue consisle an qua, por
su espectaculandad la tal reforma puade genararuna m“r.-r
sion de expectativas aproximadamente tan subita Eﬂm‘; a
cambio en la lasa de expansion monetaria, con lo gual to n;
estan de acuerdo que el peligro del sindrome de abstinenci
perderna gran parte de su enlidad

Denlro de este esquema, la introduccion de controles de
precios y salarios como complementfo de Ja reforma puede
explicarse como forma, no de defener la inflacion. ya gue st
lag avtoridades creyeran gue los confroles poseen esa
virtualidad todas las demis medidgs vendrian sobrando, S0
de impedir en el corlo plazo la disonancia entre las expeclali-
vas y la realidad con el consiguiente efecto recesivo.

Otras caraclensticas de la reforma conciernen al seclor
externo. La Argentina estd adoptando un régimen de paridad
constante—0.8 australes = 1 dolar— en lugar dol sisiema de
mimidevaluaciones diarias que regia, y esfd eliminando el
control da cambios. de modo que &l maercade paralelo esta
llamado a desaparecer de inmedialo, Dada la exiguidad de
las reservas inlernacionales del Banco Central de la R
Argentina (BCRA) laraforma ha sido apuntalada medianle un
acuerdo con el Departamento del Tesoro de los EE UL que
eslda compromelido a suministrar al BCRA la liguider que
nacesite. A modo de conclusion digamos que la reforma se
conforma a 14 [eoria orfodoxs an un grado gue supera foda 1o
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Finalmanle, dos conaldaraciones de ordan polilico. En
primar lugar, en este programa of Prosidante Alfonsin estd
arrlesgando lodo of eapital politico que le resfa Es una
guoma de naves con la que pugna por hacer crenble sU
adhesion a una Knea de conduccion econamica diamelral
manié opuesia @ 18 que Siempre sostuve, v en baze a la coal
fue electo, El Dr Alfonsin no puede habarla adoptade sin
pasar por un confliclo inferior de inimaginabie dramatisme,
De alguna manera. en la conciencia dal Presidente dane
haberse anseforeado la conclusion de qgue fa frusfraciag
infinita de su afo y medio en el poder no podia sarsuparacy

de nfnguna ofra manera.

Lamoraleja qua parace despren derse del apisodio es gue
las teorias erroneas no son mas ufiles en la praclica por
conlar con el respafdo de enormes masas elecforales, o
hallarse consagradas en los pergamings de la “concerla-
cign” de lodas fas fuerzas politicas y sociales de un pais i
por confar con la adhesion sincera ¥ 101al de un rder polifico
de gran prestigio y gran integridad. En ultimo lermino, ese
dirigenle debe enfrentar una alternaliva cruel gnire sus
canvicciones y compramisos polfices por un lado, y las
duras leccionas de {a realidad por el olro.

Finalmente conviene subrayar que al axperimento del Dfr.
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