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Hay una idea rondando por
ahi segun nos parece, que
atribuye a la politica econd-

| mica que el gobierno uru-
guiendo actual-

| guayo asta si
menlte una nat

tarista. ES. Cream
gueée hace

algunosqué asa politica pos-
| terga la meta de 1a reactiva-
| cion para anteponerie el ob-
.I jetivo del equilibno externo
Es una de la infiniia gama de

versiones demo
los acontecimie
| ;anto predicamento gozan
en algunas regiones, Ameéri-
ca Latina entre ellas. Si se
wrala de atacar una teoria 0
una politica, el quid esta en
atnbulrla aun diablo pewer'
so y un tanto estupido, qué
sostiene la una © propugna
la otra por motiuﬂsahsurdﬂsi
Como es obvio, resulta ele-
mental rebatir a tales demo-
nios minusvalidos.
En la instancia que direc-
famenle noOsS concierne, el
abominable hombre de paja,
que se conslruye para deca-
pitar en seguida de un cerle-
ro golpe de cimitlarra, cree a
pie juntillas que la economia
no se ha hecho para el hom-
bre, sino que el hombre ha
sido creado para la econo-
mia. E! equilibrio externo, la
estabilidad monetaria, y otras
cosas por el estilo son para
é! fines en si mismos, idolos
siniestros e insaciables, que
reclaman el sacrificio perpe-
juo del bienestar popular.
Por méds sefas, se han gra-
|| duado de economistas en la
Universidad de Chicago.
Nosolros no conocemos a
nadie que se asemeje a esos
dechados de maldad y de
tonteria. Estamos seguros
de que todas las personas de
carne y hueso a quienes he-
mos oldo encarecer las bon-
dades de las disciplinas mo-
nelaria y fiscal y recomendar
el pronto ajuste de las balan-
zas de pago desequilibradas,

uraleza mone

ntos que de

os, la mis- |
decir a |

| te
| Z&

nolégicas de ‘

J

Tl

Keynesy la

fundamentan Sus actitudes
en tal sentido en la premisa
de que tales comportamien-
tos promueven el bienestar
| de la poblacién en general.
| Tratdndose en particular del
Uruguay, todos ellos se sen-
tirfan sin duda inclinados a
| mencionar elcasipermanen-
desequilibrio de |a balan-
de pagos desde fines de
icada de los '50 haslta
profunda pérdida
que ello representd en téer-
minos de bienestar humano,
traducida entre otras maHE-
ras por unacorriente emigra-
toria tan triste como costosa.
Sj la politica actual del go-
pierno uruguayo ha pugesto
fin a la politica reflacionaria
que intentd desde mediados
de 1981, a través de enor-
mes déficits fiscales ydeuna
colosal expansion del crédi-
to hipotecario financiada
‘desde el Banco Central, no
ha sido en virtud de ningun
cambio de convicciones en
materia econémica, ni por-
que el meridiano de sus mo-
delos econémicos favoritos
se haya desplazado de Cam-
bridge a Chicago, sino’por la
sencilla razén de que dicha
politica reflacionaria termind
en el mas rotundo de los fra-
casos, no sélo por habercau-
sado una tremenda pérdida
de reservas, sino también
por haber sido flagrantemen-
te contraproducente en ma-
teria de niveles de actividad
y emplec. Quienes atribuyen
la polifica actual a la afilia-
cién monetarista de las auto-
ridades, e implicita o explici-
tamenle claman por un re-
flacionismo alimentado con
la imprenta de billetes, debe-
rian detenerse un instante a
analizar aquel insuceso y lo
mismo el fracaso de las poll-
ticas de “reactivacién por la
inflacién” ensayadas en la
Argentina por el Dr. Sigaut
(con algunas prevenciones)
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Ese analisis
por mira la re-
las experien-

campeonato).
deberia tener
conciliacion de
cias observadas en ambas
margenes del Plata con la
teoria economica que habi-
tualmente se invoca para per-
seguir la mejora del nivel de
empleo a traves del déficit
fiscal y las politicas de “dine-
ro barato”,que s la teoria de
Keynes. Eso no es dificil, a
condicion de ir mds alla de
los catecismos keynesianos
que se escriben para consu-
mo de adolescentes. Lo esen-
cial puede que fuera resumi-
ble en los siguientes puntos.
- Keynes nunca dijo que
la inflacién constituyera un
método adecuado de reacti-
var una economia. En particu-
lar, la tesis que inspird los
experimentos transplatinos
mencionados —"hacer que
la gente quiera pasarse de
dinero a bienes es bueno pa-
ra reactivar'— ciertamente
no es una tesis keynesiana.
,Cémo podria serlo? Mds alld
de toda duda posible, Keynes
fue un economista altamen-
te competente y esa tesis es
disparatada.

2- Keynes fue perfecta-
mente consciente de la ne-
cesidad del ajuste. Por en-
contrarse en su Ultimo articu-
lo, pbstumamente aparecido
(Economic Journal, junio
de 1946) podemos sentir que
su testamento intelectual
abarca el simil del ajuste co-
mo la medicina que es impe-
rativo administrar al pacien-
te: “‘me siento impulsado,
—leemos alll— no por pri-
mera vez, a recordar a los
economistas contempora-
neos que la escuela clasi-
ca nos ha ensefiado algu-
nas verdades permanentes
de gran significacién.. Sl
los medicamentos son ex-
cluidos por completo de
nuestro sistema, podemos
andar permanentemente a

emergencia a medida de
emergencia, sin recuperar
nunca plenamente la salud™.

3.- Su teoria monetaria pre-
supone en las autdridades
encargadas de gobernar el
dinero una adhesion inalte-

rable a la disciplina tradicio”
nal. Escribiendo del Banc©o
de Inglaterra en 1923 Y refi-
riéndose al grado de liperta |
que habia ganado con g
abandono del pﬂll"d‘" Df"‘-
Keynes asegurd qu€ el F'E'I_'
gro de que ese grad® de !l
bertad fuera abusado® irres-
ponsablemente era Inexiss
tente —sin imaginar, por su-

puesto, que Gran Bretafa lle-
garia medio siglo mdstardea
una tasa de inflacién del 25%—
y en la Teoria General (1935)
el Ginico problema grave que
suscitan las expectativas so-
bre el futuro de la politica
monetaria es elque se deriva
de que ésta pueda volverse
mas restrictiva adn en el fu-
turo, amenazando con pérdi-
das a los tenedores de titu-
los de deuda a largo plazoy
manteniendo por tanto in-
convenientemente. bajos SUS
precios (alta la tasa de interés)
La politica expansiva por
que Keynes abogé debe en-
tenderse en este contexto
como esencialmente enca-
minada a lograr una atmos-
fera de confianza en la co-
munidad financiera, en el
sentido de que el préximo
auge no seria abortado me-
diante una restriccién mone-
taria extempordnea.

4.- Cuando, de manera la-
teral, Keynes enfoca el tema
de la gran inflaccién, lo poco
:use din? rlm deja dudas sobre

us opiniones al respecto.
En la Teoria General, remn-
dose a los casos de ‘‘quiebra
m.ﬂt:tl d;. la estabilidad
“ n " w
e interés"”, es
“.. En Rusia y la Eur
Central después de la guaox

y el Dr. Cavallo (ya por el |

la deriva, de medida de

se experimentd una crisis o

nZ
n el valor del
pues bien, en t :
ria General no hay ningun
mensaje tan directamente
pertinente a nuestra .situa-
cién como éste. Lo que nos
dice es que la de la
cotizacion del délar en la pri-
mera semana de este ano
(cuando subié a una tasa
anual de dos mil millones
por ciento hasta tocar N$ 47
el 5 de enero) era tipificable
como una fuga del dinero, ¥
gque sélo nos salvamos de
ellaydelate mible hiperinfla-
cién que ella habria traido
consigo, merced a la severa
contraccion crediticia que
las autoridades competentes
introdujeron entonces; que
el periodo subsiguiente, ca-
racterizado por tasas reales
de interés “ex post” desme-
suradas y alto desempleo es
la pildora amarga del ajuste
que no podemos dejar de
ingerir —para purgar culpas
del propio gobiermno, pero eso
ya es otra historia— Yy que la
ruta que ahora debemos re-
correr és la escarpada de la
restauracién de la confianza,
que pueda llevarnos hasta
privar a las tenencias de do-
lares de esa promesa de ga-

‘nancias por depreciacion del

peso (la referencia a la “efi-
cacia marginal del capital”
en la cita se refiere a esa
indole de ganancia de capi-
tal) que mantiene las tasas
nominales en sus alturas des-
comunales y al valor de to-
g::lo los activos fisicos por el

-



