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T para Uruguay: el déficit que
O tenemos de sobra, y expandirlo nos llevaria al caos

dinero. Para evitar la
presion inflacionaria, ;
su confianza en [ ESUr:

bernantes. Fue dcf'raudadﬂ,_ por

. oen

mds que postuma men,te: ;nmu;zd 2
1946, y 20 anos despucs <O 2
insinuarse una ola inflacionar

. . década de los
mundial, que en la d¢ b
1970 se volvio arrolladora, arras
trando el sistema monetaro cuyo
disefio se debia a €l Fund_ilment*ﬂ'
mente, el patron cambio-0ro, O
acuerdo de Bretton Woods. Desde
entonces se inici6 el retroceso de las
medidas de reactivacién basadas en
la expansién de la demanda.

El consiguiente vacio fue llena-
do con las teorias que se concentra--
ban del lado de la oferta. No tuvie-
ron un lider tan conspicuo como
Keynes, pero sus economistas lle-
naron los puestos claves en la ad-
ministracién Reagan en los EEUU
durante la década de los 1980 e in-
fluyeron asimismo en la Inglaterra
de Thatcher. Ellos se concentraron
en los factores que inciden sobre las
decisiones y realizaciones del sector
empresario. En lo que nos concier-
ne, la estrategia keynesiana estd
completamente contraindicada. El

propio Keynes asi lo habria diag-
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za, no sélo se mejora el nivel de ri-
queza de la sociedad, y por tanto su
nivel medio de vida, sino que ade-
mas se atenua la calamidad del de-
sempleo yla tragedia social de la
pobreza, y, al mejorar la recauda-
ci6n fiscal, la meta de reducir el dé-
ficit se promueve igualmente. De
un programa de gobierno en un
pafs en recesion, con alto desem-
pleo, lo nico que importa es la re-
activacién, y quienes proponen un
ajuste fiscal tienen que hacerlo por-
que creen que con ello favorecen la
reactivacién, o —al menos—que una
reducciéon en desequilibrio ::!ellas
cuentas publicas es una r.-_:mdu::(m
necesaria para guc ]a_sq?cmdad L{:—
cupere el nivel de ac_tmdad perdi-
do. De modo que, 1 un gobierno
en tales circunstancias presenta uina
rograma de ajuste del déficit < e
Eumentn de los impucstos ]i' r:i-d '.tl:;
ci6n del gasto— Cilﬂlﬂnd“_d‘-" A o
da medida dirigida hacia la reac :
vacion, no puede ser porque la rm;:
: diferente, sino, necesd
e bien no sabe
riamente, porque, O/ Rk
c6mo pmmoverla, 0 bilil‘ p{l n:.]us
no la juzg? ¢jecutable —d1gaTIOM

por falta de dinero en las arcas pu-
blicas— o, todavia, porque conside-
ra que lo que habria que hacer no
es politicamente factible.

Veamos, antes de seguir mas

adelante, qué métodos posibles de
reactivacion pueden considerarse.
Al respecto, nos encontramos con
tres clases de politicas que podrian
favorecer aquella meta, En primer
lugar, tenemos las que se basan en
la expansion de la demanda; en sc-
gundo lugar, las que procuran un
fortalecimiento de la oferta; y, fi-
nalmente, las que actian sobre los
precios, manejando con tal fin
aranceles y subsidios.

La estrategia de fortalecer la de-
manda mediante una politica mo-
netaria expansiva e incremento (!fl
gasto publico ha ingresado a la his-
toria con ¢l sello indeleble de Key-
nes. Pocos economistas han ejerci-
do un liderazgo tan universal como
¢l que el inglés John Maynard Key-
nes ejercié desde mediados de la
década de los anos 1930 hasta fines
de la década de los 1960. El meollo
de su tesis era que, en el sistema ca-
pitalista, el sector privado es inesta-
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ble. Para mantener un equilibrio
con pleno empleo se requiere un
volumen de gasto (0 “demanda
efectiva” como él solia decir) sufi-
ciente para compensar el ahorro
voluntario. Por regla general, soste-
nia, los incentivos naturales para in-
vertir son insuficientes para conse-
guir aquel resultado. El equilibrio
macroecondémico exige igualdad
del ahorro y la inversion. Si la in-
version es insuficiente para com-
pensar la abstencion de gasto, que
es el ahorro, el equilibrio al que
consecuentemente gravita el siste-
ma se logra mediante una reduc-
cién del ahorro, y éste a su vez con
una caida del ingreso, que arrastra
tras de si el del ahorro. Sin la inter-
vencion gubernamental, el equili-
brio del sistema conlleva un reduc-
to apreciable de paro forzoso, no
como fases transitorias, sino como
regla general

En la cra pre-keynesiana €sos re-
sultados se presumian solubles gra-
cias a los mecanismos naturales de
los mercados. El exceso de ahorro
voluntario por sobre las decisiones
de inversion (raeria una caida de la

tasa de interés, que a su vez fo-

mentaria el gasto, tanto de inver-

sion como de consumo. Gran par-

te de la obra de Keynes consistié en

una teoria acerca de las razones por
las cuales esos mecanismos son in-

suficientes. Se requieren entonces
politicas activas del gobierno, des-
tinadas a fortalecer esas tendencias
mediante la politica monetaria, cu-
ya expansion, a través de la compra
de bonos por el gobierno, promo-
veria una mayor caida de la tasa de
interés y consiguientemente un as-
censo del gasto. Y, mds directa ¥
cfectivamente, mediante el gasto
gubernamental, verbigracia en
obras publicas, que tendria un efec-
to multiplicador de la demanda
efectiva a través de la expansion in-
ducida del consumo, al reducirse ¢]
desempleo.

Tanto por la politica monetaria
de expansion del arédito comao por
la politica de gasto fiscal deficitario

si no era deficitario no servia, por-
que los impuestos ejercetian un
eflecto contractivo que anulariy el
expansivo del gasto- la estrategia
keynesiana implicaba emitir mucho

tamano del Estado y
recomponer el sistema
financiero, pues sin credito
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