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Sobre esto y aquello |

La congelacion fue un truco

EN 1968 SE REDUJO EL DEFICIT FISCAL, PERO HABIA QUE ACTUAR SOBRE LAS EXPECTATIVAS: CONVENCER

0 primero que hay que en-

tender ncerca de los aconie-

L cimientos econdmicos de

fines de junio de 196K ex el am-
biente sociopolftico en el cunl se
desarrolluron. Bl incendio infla-
clonario estaba fuern de control y

los hogares obreros,

LA GENTE DE QUE LAS COSAS DE VERAS HABIAN CAMBIADO

meses fue de nproximadamente
4%. Naturalmente, la culpa no
fue del profesor Farnone, sino, en
primer lugar, de la mala fortuna
en cunnto a ln ocaxion en que le
hicleron hablar y, en segundo lu-
gar, de In desorientacidn intelec-
tual en gue le precipitd Ia teorfa
estructuralista de la inflacion, en

———

Dentro de ese esquema, Ins ex-
pectativas operaban en Ia direc-
cidn de deprimir la demanda por
pesos (el pablico hufa del dinero
nacional), lo que tiene exacla-
mente el mismo efecto que un
aumento de ln emision, En suma,
la inflaci6n es causada por un ex-
cedente de la oferta de dinero por

| ten gradualmente a la calda del

déficit y a la misma deceleracion
de la suba de precios, Es decir: la
gente espera que la inflacién baje
porque ya venia bajando, y por-
que el motor que la impulsaba ve-
nia reduciendo sus revoluciones
(expectativas enddgenas), En las
grandes inflaciones no hay tiem-

SUBITAMENTE A

tr6 en junio de 1968 con que :{:
déficit ya se habfa E“TTFE"-"{ It:?;m
que las expectativas ni S€ h‘:c de
adaptado, ni —en el _ﬂmhm;:h:v-'l‘
caos social que dominaba-= A
ban miras de hacerlo. D€ ahl 4 c-
se necesitase un truco: 1 F"_"ﬁc,
lacién de precios y salarios

sempefié ese papel. La idea re”

habfan pa-

ar-
transmitln su temperaturn a In in- | 1a cual basé su pronéstico; pero i' sobre la demanda, y en las gran- | po para ello, y es imperativo ac- | sult6 Pmcmlm?m; buntﬁnﬂl’};)fr:l“c
quietud social. En 1967 1n infla- | sin que tampoco €1 fuese respon- | des inflaciones suele acontecer | tuar directamente sobre las ex- cialmente mala. UIL' h.r:: SO,
cién habfa sido del 136%: en los | sable por ella, ya que habfa sido | que la cafda de Ia demanda llegue | pectativas (expectativas exoge- fue eficaz, dchldu.r:ﬂbm :n1enta-
primeros seis meses de 1968 ron- | CEPAL, su inventora, la que por | a ser el factor mis importante nas). En Argentina la ley fijo el | que nunca antes s¢ ﬂ De hecho.
daba el 240% (tasa anualizada), | afos In habfa promovido, Ahora vayamos a la pregunta | tipo de cambio y prohibi6 que el | do topear los salarios. - ominaba
La tremendn ncelerncion de 1a Pero, ,como fue que una con- | tebrica: (Cémo se cortan las | Banco Central le prestara al go- | dentro del gobicrno pre legia €rd
subi de precios se devoraba lox Magracion portentosa pudo apa- | grandes inflaciones? La respuesta | bierno  (Yconvertibilidad™); en la idea de que la ﬁ";tnc:l‘iﬂfm'
aumentos salarinles, Menuden- | garse apenas echfindole un balde | es sencilla: siempre igual, se re- | Alemania en 1923 introdujeron | demasiado t_}ﬁﬁdﬂ el n:llé cO-
ban lax huelgas en procurs de | de agun encima? Para contestar | duce el déficit y se cambian brus- | una nueva moneda, el Renten- |’ pero ¢l pdblico la interp a6
contrarrestar aquella vertiginosa | esta pregunta hay que consignar | camente  Ins expectativas. Lo | mark, que valfa un billén (12 ce- | mo una quema de I‘Ili?'lr’l:.'i [}ircml'“"
Pérdida de poder adquisitivo, y In | algunos hechos de nuestra histo- | esencinl, porque el déficit hay | ros) de veces mds que la anterior, | en ella. Mala, al ml'ﬂmﬂ_.ﬁn Es-
idea de que, no Importa cufin ele- | rin econémicn reciente, asf co- que reducirlo siempre, esti del la- | y tenfa la misma paridad con el | porque sc presto a Cm!f_”—:; n'quc
vidos fueran los aumentos, pron- | mo decir dos palabras de teorfn | do de las expectativas, Las infla- | dolar que el Reichsmark habfa te- | ta segunda parte consisti iicm“'
1o resultarfan insuficientes pro- | econdmica sapre In estrategin | ciones medias y pequefias admi- | nido en 1914, Todas estas estra- | la congelacién se mantuve ‘a'él
pagabn alarma e inseguridad en | apropiada en ten que las expectativas se adap- | tegias tienen un ingrediente de i siado tiempo, ¥ finalmen

|

caso de grandes

truco ilusionista, para que la gen-

presidente ¥ quiencs

. . . ; e ) s lermi=

- Recuérdese ademis que el ju- | Inflaciones le se convenza sibitamente de | sado a ser sus consejeros creet

o uruguayo eafa ol lndo del ma- Lo primero, muy que las cosas de veras esta | naron por confundirse 3"11 que
YO francés, sobre cuya explosién | brevemente. Nuestra vez han cambiado, que ella era realmeni€ X

obrero estudinntil £ Observador
del Fin de Semana no ha mucho

inflacitn se origing, y fue impul-
sada, por graves errores de politi-

El gobierno uru-
guayo se encon-

it

s i1a
aguantaba la estabilidad, y {(qu;Ic.
disciplina fiscal era prescin il

|
|
refresc In memoria del pdblico. | ca monetaria propiamente dicha, e oy | Con lo que la inflacién volvio 3
Lo idea de Ia revolucion, en y no por una polftica monetaria i\ it | galopar en 1972, bordeando ¥
uquel tiempo, flotabu en el aire. | corrompida por el déficit fiscal, - REUS A | los tres digitos, sin que ¢l aparato
Nuestra patrin pareci6 a muchos | como suele ocurrir, Pero a partir Mg hi Vis s | de control, que no habia inu:_gri_':
una candidata natural o dar a luz | del desastroso presupuesto de B o 2 do la estrategia inicial, hubies€
1962 volvimos a ln normalidad, B e
— " ¢] Sentido de que fa inflacion
asd a ser propulsada por el défi-
SOLO PARECIA : Eil de ln 'I'Emr:c:rfit. mr[::]n ocurre
en general en todo el mundo. En
CONTROLABLE CON | 1967 el déficit y la inflacién se
dispararon, mientras se recurrfa a
UNA REVOLUCION, controles directos sobre el tipo
de cambio y las importaciones
PERO ACABO CON UN | parm postergar la inevitable deva-
luncidn, Esta se consumd por fin
SIMPLE DECRETO en noviembre de aquel afio, con
lo que los precios subieron pero
el déficit se redujo, al caer los sa-
una de ellas, Procuraré transmitir | larios reales de los empleados
el clima que regin en aquel turbu- | pablicos (que es el principal
lento junio con un breve pasaje | efecto que se busca con todas las
tomado de una conferencia que | devaluaciones). Pese a su drasti-
un historiador compatriota, Ro- | cidad, la medida no alcanz6 a
que Faraone, pronunci6 en Mer- | restablecer la confianza del pi-
cedes el 16 de dichos mes y afio. | blico, y las reservas internacio-
Luego de recalcar que el potro de | nales del recientemente fundado
la carestin se habfa desbocado, | Banco Central siguieron cayen-
agregaba: “..no hay fuerza hu- | do, en razén de lo cual el gobier-
mana que pueda detener el pro- | no devalué nuevamente a princi-
ceso, salvo una revolucidn que | pios de abril, esa vez 25%, con lo
estallara dentro de 24 horas. | que volvié a rebajarse el salario
Una revolucion que cambiara | real de los funcionarios y a redu-
las bases econdmicas y politicas | cirse aiin més el desbalance de
del pals dentro de 24 horas, que | las cuentas piiblicas.
actuando de aquf hasta diciem- De modo que cuando el presi-
bre pudiera cambiar el rumbo de | dente Pacheco, que habfa asumi-
la historia. Sino, no hay fuerzas | do poco antes por el deceso del
humanas que lo puedan hacer”. | general Gestido, recompuso su
Esta resultd una de las profe- | gabinete en el mismo mes de
cfas mds erradas de la historia, | abril, el nuevo equipo hered6 una
porque no fue necesaria una re- | cosa buena y una mala. La buena s
volucién, ni esperar hasta di- | era que el déficit habfa bajado y 3 ..”;_'rrjf';fﬁ e
ciembre, sino apenas un decreto | no habfa necesidad de emitir para erie . g
dictado 12 dias después, para que | pagar ¢l presupuesto. La mala, iy
la inflaci6n cayera verticalmen- | que las expectativas eran de una Rkl
te: en efecto, en la segunda mitad | inflacién en aceleracién perma- I :
de 1968 la mitad de los meses | nente, en gran parte alimentada W AP T 37 o }
acus6 bajas del IPC, y la tasa | por el especticulo de una espiral i b L |
anualizada a través de los seis | diabdlica de precios y salarios. | iustracibn: Heraclo Guerriers iz '-""':: ':lﬁ




