PROBLEMAS Y VICISITUDES DE LA POLITICA
COYUNTURAL

La crisis econémica que empezd en 1929 y tuvo por corola-
rio varios anos de desocupacién masiva en el mundo entero, es
probablemente el acontecimientc de mayor importancia y de mds
graves consecuencias en la historia econémiza de la primera mi-
tad del siglo XX. Desde entonces, no hay gobierno ni partido po-
litico que no se vea en la cbligacién de hacer figurar la plena
ocupacién y la seguridad social entre los puntos mds importantes
de sus programas, ni que en su politica econdédmica prdctica, pue-
da dejar de tomar todas las providencias imaginables para im-
pedir las fluctuaciones coyunturales y asegurar un crecimiento
constante de la economic.

Al terminar la segunda guerra mundial, muchos economistas,
tanto tedricos como prdcticos, pensaban que el paso de la econo-
mia de guerra a la economia de paz provecaria la aparicién de
fenémenos de crisis similares a los que se manifestaron después
de la primera guerra mundial. Otros economistas, principalments
los continuadores de Keynes, considercban que el estado moder-
no estd en condiciones de suavizar en gran medida las fluctua-
ciones coyunturales y asegurar un nivel de ocupacién constante-
mente alto, mediante la aplicacién sistemdtica de medidas de po-
liticc econdémica, especialmente de cardcter fiscal.
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Considerando la evolucién de la coyuntura desde el fin de la
guerra, notamos que:

1) El paso de la economia de guerra o la economia de paz
ha ocasionado, en los Estados Unidos vy en Europa, menos difi-
cultades de lo que se temia.

2) La reconstruccién de la economia en los paises europecs
que han sufrido directomente la guerra, se ha realizado, desds
1948 aproximadamente, con: una rapidez extraordinaria, y el au-
mento de la produccién, en los paises industriales occidentales
mds importantes, ha dejadc ctrds el ritmo de preguerra.

3) En los anos transcurridos desde el fin de la guerra, el
desarrollo econémico del mundc occidental no ha sido interrum-
pido por ninguna crisis general que fuera caracterizada por la
desccupacién masiva y la contraccién del producto social o del
ingreso nacional.

Los Estados Unidos han sufrido, desde el fin de la guerrq,
tres recesos (1949, 1953/54 y 1957/58), que fueron superados bas-
tante répidomente, y que tuvieron mds el cardcter de perturba-
ciones parciales que de depresicnes econdémicas generales. Mien-
tras tanto, la expansién econdémica europea se desarrollé con un
ritmo mds regular, y los recesos de les Estados Unidos la alcan-
zaron solamente en forma atenuada. En conjunto, se puede decir
que las fluctuaciones ciclicas en la postguerra han sido mucho
mds suaves que entre las des guerras mundiales. Pero esta si-
tuacién no nos permite inferir que estoremos siempre invulnera-
bles a las crisis.

La comprensién de la problemdtica actual de la politica co-
yuntural, exige el conocimiento de los cambios por los cuales han
pasado las fluctuaciones coyunturales a través de su historia, y
de sus consecuencias para la politica anticiclica. Pero, antes de
abordar el estudio de estos problemas, conviene indicar en po-
cas palabras lo que entendemos por ‘coyuntura’’, y cuales son
las causas de las fluctuacicnes coyunturales.
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II

¢Qué es la coyuntura, qué son las fluctuaciones coyuntura-
les y cudles son sus causas?

En principio, llamamos coyuntura la tendencia que acusa la
evolucién de la relacién entre la demanda global y la ofer-
ta global. Si la demaonda global excede la oferta global,
la coyuntura se encuentra en [ase ascendente, y tenemos
un periodo de prosperidad. En la prosperidad, la produc-
cién y la ocupacién crecen hasta alconzar el limite consti-
tuido por la plena ocupacién. Mds alld de este limite, cualquier
aumento de la demanda global conduce a la inflacién, a menos
que la oferta global pueda, por un correspondiente aumento de
la productividad, seguir la demanda en su alza. En cambio, si
la demanda global es inferior a la oferta global, la produccién y
la ocupacién merman. Esta fase se llama depresién. La coyuntu-
ra ideal, desde el punto de vista econémico y social, seria un cre-
cimiento constante y parejo de la oferta global y de la demanda
global.

Creemos 1til hacer ahora una distincién de cardcter limita-
tivo: muchas de las opiniones v de los juicios que se expresan en
las discusiones publicas, son afirmaciones de cardcter global y
objetivamente falsas, que se apoyan principalmente en la gene-
ralizacién o la exageracién de verdades limiladas. Tales juicios
se oyen con mayor irecuencia en las discusiones sobre las mo-
diticaciones de precios. Se habla de una evolucién de los precios
en general, cuando en realidad, se trata del cambio de precios
particulares, o de un movimiento de la estructura de los precios.
De la misma manera, se habla con frecuencia de una evolucién
general de la coyuntura, por ejemplo de su “recalentamiento ex-
cesivo”, cuando se trata solamente de unc evolucién particular
de determinados sectores econémicos. No hay una evolucién de
Ia coyuntura econémica completamente general y pareja. El mo-
vimiento coyuntural no alconza los diversos sectores de la eco-
nomic en forma simulténeq, ni con la misma intensidad. Esta rea-
lidad es de suma importancia para apreciar la evolucién de las
coyunturas, y para determinar el método a seguir en la politica
anticiclica. A pesar de la falta de uniformidad y de simultanei-
dad dentro de cada evolucién coyuntural, podemos considerar ia
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coyuntura como un fenémeno tipico de la economia en su tota-
lidad; no es el caso de ciertas fluctuaciones parciales, en las ven-
tas o en la ocupacién, que muchas veces se consideran, por error,
como fenémenos de covuntura: por ejemplo, las variaciones es-
tacionales en ciertas ramas de la actividad econémica (construc-
cién, agricultura, turisme, etc.), o también las fluctuaciones en
la produccién o en la venta de ciertos articulos, causadas por una
modificacién de las necesidades o por el progreso de la técnica
de produccidén.

I1I

Las fluctuaciones coyunturales son un fenémeno que puede
producirse solamente en una economia de mercado, con un gra-
do relativamente alto de industrializacién y un sistema moneta-
rio y crediticio bien desarrollado.

Toda economia de mercado en la cual no se practique una
politica anticiclica activa, pasa necesariamente por variaciones
coyunturales.

La forma y amplitud de estas fluctuaciones se han modificado
en el curso de la historia, de acuerdo a la evolucién'de la econo-
mia de mercado y de la politica econdmica.

En ciertas condiciones, una politica coyuntural activa puede
mitigar considerablemente las fluctuaciones ciclicas de la eco-
nomia de mercado, por la aplicacién de medidas que respetan
el juego libre del mercado.

En la economia de mercado libre, las decisiones sobre las in-
versiones y sobre la distribucién de los ingresos entre el consu-
mo y el ahorro, estdn en manos de los empresarios y de los con-
sumidores, quienes las toman independientemente, teniendo en
cuenta solamente sus conveniencias particulares. Se deciden por
las inversiones, el consumo o el chorro, segin las condiciones
momentdneas del mercado, y sobre las bases de sus previsiones
relativas a sus futuros ingresos y gastos. El perfodo sobre el cucl
han de extenderse necesariamente los cdlculos de rentabilidad
probable de las inversiones provectadas, es proporcional al gra-
do de industrializacién y de capitalizacién de la produccién. A
mayores variaciones en las necesidades o en la técnica de pro-
duccién, mayores dificultades en la previsién de las perspectivas
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de ventas. Por depender de tantas condiciones la acertada pre-
visién del porvenir, se llega muchcas veces a decidir inversiones
que, cuando se conozca la verdadera situacién futura del mer-
cado resultardn exageradas o insuficientes. Se podria pensar que,
sobre el gran ntmero de decisiones tomadas, estos errores se
compensan. Pero la experiencia y la reflexién nos ensenan que,
por la interdependencia de los mercados y el contagio psicolégi-
<o, se difunden las expectativas optimistas o pesimistas. Es asi co-
mo los errores en las decisiones de los empresarios (y también
de los consumidores y de los ahorristas) resultan paralelos; se
acumulan y provocan desequilibrios v fluctuaciones en la rela-
cién de la oferta total « la demanda total. Esta breve exposicién
no es, por supuesto, sino una explicacién resumida e incompleta
de las causas de los fenémenos coyunturales.

Llegamos a la conclusién de que la economia libre de merca-
do demuestra, por su misma estructura, una propensién a las va-
riaciones ciclicas. En regimenes de economia dirigida o de dic-
tadura econdmica, no existen fluctuaciones coyunturales; pero
existen perturbaciones de otra naturaleza. En cierto sentido, se
puede decir que las oscilaciones de la economia de mercado li-
bre tienen algo de fatol. La incertidumbre del porvenir, y sus con-
secuencias, las decisiones equivocadas asi como las variaciones
ciclicas, aumentan considerablemente cuando la evolucién econé-
mica est& sujeta a perturbaciones causadas por influencias ex-
teriores, principalmente por acontecimientos politicos o militares.
Pero hay también perturbaciones profundas del equilibrio econd-
mico que no son de origen coyuntural, sino que dependen de fe-
némenos naturales. Esta afirmacién vale especialmente para las
regiones y las épocas de econcmia principalmente agraria. Los
imprevisibles caprichos de la naturaleza, las condiciones meteo-
rolégicas, pueden tener por consecuencia variaciones considera-
bles en el volumen de la cosecha, es decir, afios de vacas gordas
v anos de vacas flacas. Sabic era la politica del biblico José
cuando, en Egipto, quiso evitar, por una politica nacional de com-
pra y almacenamiento del grano, el peligre de hambre debido a
los caprichos de la naturaleza. Pero José no era un economista
de coyuntura, porque la politica coyuntural no considera inal-
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terables las fluctuaciones de la produccién, sino que busca- ia
manera de atenuar aquellas fluctuaciones que son causadas por
‘el hombre y no por la naturaleza.

v

Examinando la historia econémica de los Gltimos 130 afios,
es decir desde el principic de la industrializacién y del liberalis-
mo econdmico, vemos que las formas, la amplitud y las causos
de las fluctuaciones ciclicas, han cambiado mucho. Tanto para
la ciencia econdémica como para la politica coyuntural, es muy
importante comprender bien estos cambios, so pena de querer
aplicar a los problemas de hoy las soluciones de ayer. Hay tres
tipos principales de evolucién coyuntural, que caracterizan res-
pectivamente el siglo XIX, el periodo comprendido entre las dos
guerras mundiales, v la postguerra actual.

La evolucién coyuntural del siglo XIX se caracteriza por el
aumento continuo del producto social v del promedio del nivel
de vida. Su tendencia ascendente varia en cuanto a su ritmo,
es decir que pasa por estancamientos pasajeros, pero nunca por
un periodo de contraccién. Las fluctuaciones ciclicas del siglo
XIX eran relativamente regulares, a tal punto que se pudo ha-
blar de ciclos econémicos de 7 a 12 afos. Estas oscilaciones se
debilitaron en los Gltimos anos del siglo XIX y en los primeros
del siglo XX. Los precios y los salarios eron relativamente flexi-
bles, tanto hacia arriba como hacia abajo. La vida econdémica, en
su conjunto, estaba caracterizada por una creciente libertad de
movimiento de las mercancias, de los medios de pago y de las
personas, especialmente en el orden internacional. Los gobiernos
practicaban la doctrina de la no-intervencién. Es muy notable que
el desarrollo econémico del siglo XIX, no haya sido perturbado
por ninguna influencia extra-econémica de importancia.

La evolucién ciclica del periodo comprendido entre las dcs
guerras mundiales difiere mucho de aquélla del siglo XIX. Las
crisis que trajo la primera parte de este periodo fueron crisis de
readaptacién y de inflacién; fueron seguidas, especialmente en
los Estados Unidos, de una prosperidad reforzada artificialmente
por la especulacién, v que duré hasta 1929. Esta fecha marca el
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principio de la crisis econémica mundial, con sus largos anos de
desccupacién masiva, su contraccién extraordinaria de la pro-
duccién y del comercio mundial, y una caida sin precedente de
los precios. Este fenémeno ciclico tenia causas principalmente
exégenas: se debia ante todo a los efectos de la guerra, a
los tratados de paz v a las reparaciones. Después de la primera
guerra mundial, el intervencionismo estatal fue creciendo, y des-
pués de la crisis econémica mundial, la politica econémica se en-
caminé hacia el dirigismo; se traté de hacer una politica coyun-
tural activa sobre una base puramente nacional, con tendencia
autdrquica. A partir del ano 1934 aproximadamente, van desapa-
reciendo las fluctuaciones ciclicas porque la politica econémica
estd guiada por la preocupacién del rearme, y porque la econo-
mia de guerra lleva a un permariente exceso de la demanda.

Después de la sequnda guerra mundial se volvié, en princi-
pio, a una economia de mercado. El fenémeno ciclico, por lo tan-
to, habria tenido que reaparecer. Pero hasta achora, a parte dz
variaciones de poca importancia en el ritmo de la expansién de
la economia, el desarrollo de la coyuntura ha sido relativamente
favorable y constante. A diferencia del periodo de entreguerrq,
el desarrollo econémico europeo desde 1945 no se enfrenta con
problemas de deudas de guerra y de reparaciones, sino que
encuentra el apovo decidido de los Estados Unidos, y la tenden-
cia de la politica econémica se caracteriza actualmente por ix
supresién progresiva de los controles v de los obstdculos al mo-
vimiento econdmico, es decir, por una liberalizacién crecients.
Por mucho tiempo todavia, existe una gran necesidad de recons-
truccién, y hay posibilidades inagotables de ampliar las necesi-
dades. Las nuevas olas del progreso técnico restan validez a la
teoria del estancamiento secular. Los precios y salarios se han
vuelto muy reacios a la baja, pero han conservado su flexibilidad
hacia arriba. Asi es como el peligro principal para el desarrollo
coyuntural en esta postguerra no es la depresién ni la deflacién,
sino la inflacién. Una gran parte de la demanda y de la inver-
sién total estd en manos del Estado, y es relativamente mds esta-
ble que la demanda v la inversién privadas. La especulacién con
valores ya no tiene mucha impcrtancia y la autofinanciacién ha
crecido mucho, frente a la financiacién con capitales ajenos. La
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politica econémica, tanto de los gobierncs como de los empresa-
rios, toma la coyuntura mucho mds en cuenta. Las experiencias
de la politica coyuntural y las nociones de la teoria ciclica han
hecho grandes progresos. Todos estos factores contribuyen a re-
ducir, mucho mds que en el pasado, el peligro de una contrac-
cién depresiva y deflacionista v de una inflacién desenfrenada.

Vv

¢Hasta qué punto y en qué condiciones una politica coyun-
tural activa puede mitigar la tendencia de la economia libre de
mercado a pasar por variaciones ciclicas, sin por eso renunciar
al principio mismo de la economia de mercado?

En la opinién de muchos economistas, tanto teéricos como
précticos, del siglo XIX, las fluctuaciones ciclicas eran fenémenos
secundarios inevitables, que acompanaban necesariamente la
economia capitalista en su fogoso crecimiento. No pocos consi-
deraban estas oscilaciones como un elemento netamente positi-
vo, como un proceso de auto-purificacién de la economia, por el
cual resultaban eliminadas del proceso econémico las empre-
sas marginales, de bajo rendimiento, que ya no podian hacer
frente o las exigencias impuestas por el ritmo del desarrollo eco-
ndémico.

Carlos Marx, y con él muchos de los socialistas que habian
recibido su influencia, creion ademds en un proceso fatal, por el
cual el desarrollo de la economia capitalistar tenia no solamente
una propensién a las fluctuaciones ciclicas, sino que provocaba
crisis periédicas cada vez mds graves, que tenian que desembo-
car en el derrumbe del capitalismoe. La consecuencia seria la so-
cializacién de los medios de produccidn, vy con ella la desapari-
cién de las crisis. Hasta entre los llamados socialistas liberalizan-
tes de nuestros tiempos, que profesan cierta simpatia a las ideas
de economia de mercado y de libre competencia, conserva todo
su vigor la opinién segtn la cual la nacionalizacién de las indus-
trias claves representaria un medio sumamente eficaz para evitar
las fluctuaciones ciclicas. Mucho més importante que la doctrina
marxista sobre las crisis, es hoy la tecria segtn la cual las fluc-
tuaciones coyunturales podrian ser prdcticamente evitadas por
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una politica de plena ccupacién. Invecando —muchas veces sin
razén— a Keynes, se ha formado un grupo de economistas que
considera posible asegurar la plena ocupaocién en forma conti-
nua, mediante una pelitica presupuestaria de déficit y de supe-
ravit, que se adapte constantemenie a la situacién de la coyuntu-
ra. Estos economistas consideran que el equilibrio del presupues-
to carece de impertancic. Mds primitiva, pero mds comun toda-
via, es la creencia en la pesibilidad de eliminar toda tendencia
a apartarse de la alta coyuntura y del pleno empleo, gracias a
un aumento oportuno de los gastos publicos, ante todo en el te-
rreno de las prestaciones socioles y de las obras publicas, y gra-
cias a un aumento de los ingresos, o sea principalmente de los
salarios. Hemos de reconocer que existen medios de politica eco-
némica que permiten asegurar précticamente el pleno empleo en
forma total. ¢Pero a qué precio? No solamente la experiencia préc-
tica, sino también los adelantos de la ciencia econémica, nos de-
muestran que la politica estricta de pleno empleo tiene inevitable-
mente consecuencias inflacionarias. En otras palabras: una poli-
tica prolongada de plena ocupacién total, se paga con la desva-
lorizacién de la moneda, y con la pérdida de las libertades eco-
némicas. El camino de la inflacién y de la dictadura econémica
no lleva a ninguna solucién verdadera de los problemas origina-
dos por los ciclos econémicos; conduce solamente a una seudo-
solucién ilusoria, cuyas consecuencias son peores, econémica Y
socialmente, que las fluctuaciones limitadas de la coyuntura y
de la tasa de ocupacién.

¢Cudles son, entonces, las condiciones necesarias para ela-
borar una politica coyuntural exitesa y fundamentada en la eco-
nomia de mercado?

El elaborador de la politica econémica debe tener una idea
clara de la situacién coyuntural y de la tendencia de su evolu-
cién. No hay duda que la investigacién econdmica v la estadis-
tica coyuntural tienen ampliomente la posibilidad de proporcio-
nar a los estadistas responsables de la politica anticiclica los da-
tos mds importantes sobre la estructura y la evolucién de los
precios, de los salarios, del volumen del circulante y del crédito,
del ahorro y de las inversiones, de la produccién y de la produc-
tividad, de la balanza comercial y de la balanza de pagos. Hoy
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dia estos datos se pueden conseguir poco tiempo después de los
hechos que registran. Pero no es tan sencillo elaborar juicios con
respecto a. las relaciones que unen todos estos elementos;. tam-
bién en este aspecto se han hecho, sin embargo, grandes progre-
sos en los Gltimos anos, especialmente en ei cdlculo de la rentx
nacional. Mucho mds dificil es apreciar la tendencia del desarro-
llo ciclico. Si la politica coyuntural quiere no solamente corregir,
a posteriori, los dafios ya ocurridos, sino también evitar los rece-
sos, entonces el estadista responsable de los asuntos econdmicos
debe tener la posibilidad de prever el porvenir por lo menos ein
la medida en que tal previsién sea necesaria para la utilizacién
eficaz de los instrumentos de politica coyuntural. Asi llegamos o
la cuestién tan importante de la posibilidad de hacer pronésticos
acertados en asuntos econdémicos y coyunturales. Friedrich Lutz,
de Zurich, defiende la tesis (1) de la imposibilidad fundamental
de prever con exactitud la evolucién econdémica a largo plazo.
Porque si, por ejemplo, se pudiese predecir con certeza que los
precios de determinadas mercancias subirdn en un 20 % en el cur-
so de los préximos seis meses, los compradores, baséndose en
esta previsién, comprarian muche mds de lo que sin ella hubiesen
comprado; por lo tanto, los precios subirian mucho mds de lo anun-
ciado por esta misma prediccién. Asi llega a afirmar el Profesor
Lutz: “"Una previsién, correcta en principic, se vuelve necesaria-
mente errénea una vez publicada, admitida y utilizada como ba-
se para los negocios”. A pesar de tal opinién, creemos que exis-
te la posibilidad, para la politica anticiclica, de hacer previsiones
a corto plazo y en forma condicional, apoydndose en andlisis cien-
tificos, y particularmente estadisticos. El especialista en problemas
coyunturales puede decir: si no se modifica sensiblemente el com-
portamiento actual de los consumidores, de los chorristas y de los
inversores, vy si tanto los grupos de intereses como el gobierno
mantienen en materia econémica su politica actual, entonces la
coyuntura ha de evolucionar en el futuro préximo en tal o cual sen-
tido. Las predicciones condicionales con un grado mds o menos
elevado de probabilidad son no solamente posibles, sino que cons-
tituyen la razén y el fin de la investigacién econdémica.

(1) Friedrich A. LUTZ; Das Problem der Wirtschaftsprognosen, en Recht
und Staat in Geschichte und Gegenwart, N° 185, Tubinga, 1955.
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Cuanto mds breve sea el tiempo que necesita un ministro
de economia para tomar y ejecutar ciertas decisiones, tanto mds
fécil ser& proporcionarle los datos que necesita sobre la situacién
coyuntural y la tendencia de su evolucién. Por este motivo, es
muy importante establecer v utilizar métodos de politica anticicli-
ca que puedan aplicarse en relativamente poco tiempo. Igual im-
portancia reviste la prdctica de una politica general econémica
y social que tenga por fundamento la invariabilidad de los obje-
tivos y de los principios de organizacién politico-econémica, ¢
que ademds asegure por un periodo largo la estabilidad de la
moneda, dando asf al consumidor y al chorrista esta confianza
en el futuro,*que es la condicién mds importante para el desarro-
llo relativamente equilibrado de la economia:.

VI

Suponiendo que la situacién politica mundial se estabilice
progresivamente, o por lo menos que no empeore, considero que
dos fenémenos han de causar fluctuaciones ciclicas en un tuturo
préximo:

1) La inconstancia de la politica econémica: Los protagonis-
tas de la economia se encuentran con demasiada frecuencia fren-
te a nuevas situaciones y nuevas disposicicnes, debido o que cier-
tos grupos de intereses presentan continuamente nuevas exigen-
cias, dejando sin descanso la mdquina legislativa econémica y la
administracién politico-econdmica.

2) La falta de unidad en la politica econémica: A medida
que la politica econémica se transforma en una politica de com-
promiso entre las fuerzas en pugna, los instrumentos politico-co-
yunturales disponibles, en vez de complementarse, irdn estorbdn-
dose y paralizéndose reciprocamente.

Otra condicién para el éxito de una pclitica de estabilizacién
del ciclo, es la coordinacién internacional de la politica coyuntu-
ral. “"Coyuntura’ viene de “conjungere”, es decir, unir. En una
economia mundial dominada per la divisién del trabajo, las pro-
babilidades de aumento del nivel de vida son proporcionales o
la libertad de movimiento internacicnal de las mercancias, de los
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medios de pago y de las personas. Pero al ser mds libre este mo-
vimiento y mds intrincada la marana de las relaciones econémi-
cas mundiales, se vuelve mds rigida la interdependencia coyun-
tural de las economias nacionales. Resulta evidente que una po-
litica coyuntural eficiente es tanto mds fdcil de practicar cuante
menor es el volumen del comercio exterior con relacién al produc-
to social. Por ejemplo, la evolucién ciclica de los Estados Unidos
depende mucho menos de la situacién del mercado mundial, que
la evolucién ciclica de Suiza o de Austria. Es precisamente para
las economias nacionales de poco volumen, pero intimamente li-
gadas al mercado mundial, que las variaciones de la coyunturey
internacional tienen una importancia absolutamente decisiva. Pe-
ro nada hay tan perjudicial para la politica de estabilizacién co--
yuntural, como el intento de practicar una politica anticiclica na-
cional, en forma auténoma, tratando de protegerse de las fluctua--
ciones coyunturales de la economia mundial mediante el control
del comercio exterior. Asi es cémo, por motivos de politica anti-
ciclica, los pequehnos paises deben tener el méximo interés en que
las relaciones econémicas internacionales se apoyen en los prin-
cipios de la economia de mercado.

VII

En un proceso de estabilizacién de lo coyuntura, la condi-
cién mds importante para el éxito es la estabilidad del valor de
la moneda. Una coyuntura excesivamente ascendente conduce o
la inflacién, v una coyuntura que cae en la depresién estd liga-
da a la deflacién. Nada hay mds enganader que la experiencia
de los dos tultimos decenios, en los cuales el exceso inflacionista
de la demanda sobre la oferta existe simulténeamente con la pe-
nuria de mano de obra en vez de la escasez de trabagjo. Esta si-
tuacién ha hecho creer a algunos que un aumento, lento pero con-
tinuo, del nivel general de los precios, garantizaria la permanen-
cia de una coyuntura alta y de la plena ocupacién, y aseguraria
a los asalariados una posicién fuerte en el mercado del traba-
jo. Los que profesan tal opinién no se dan cuenta, o no aprecian
suficientemente, que este lentc proceso inflacionario conduce, tar-
de o temprano, a la ruptura de los principios de la economia de
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mercado, y desemboca forzosamente en una fuerte reglamenta-
cién de los precios vy de los abastecimientos, por no mencionar
otras consecuencias mds graves.

Todo indica que el peligro de deflacién, tan caracteristico
de la entreguerra, no existe mds hoy, ni se volverd a presentar
en el futuro previsible. La politica sindical ha vuelto los salarios
inmovibles hacia abajo; también los precios de las mercancias
en su promedio han llegado a ser reacios a la baja. La competen-
cia entre los precios ha sido sustituida en gran parte por la com-
Petencia entre las calidades, o limitada por un sistema de conve-
nios y acuerdos. Los gobiernos son mucho mds accesibles que en
épocas anteriores, a los pedidos de tijacién de precios minimos.
La parte importante que cerresponde al Estado en la demanda
total, actia fuertemente en contra de cualquier tendencia defla-
cionista; porque el crecimiento de los gastos publicos parece ser
Ya un proceso irreversible. El peligro monetario decisivo de nues-
tra época es la inflacién secular lenta y encubierta. Si queremos
asegurar una organizacién econdmica liberal, eficiente y social-
mente justa, la primera condicién es la estabilizacién del valor
de la moneda, sin ninguna concesién a una pretendida politica
coyuntural levemente inflacionista.

En relacién con lo que acabamos de mencionar, creemos ne-
cesario llamar la atencién sobre un error todavia mds comtn en-
tre los politicos y los hombres de ciencia, error que consiste en
Pensar que las causas principales de las variaciones ciclicas son
la insuficiencia o el exceso del volumen adscripto al dinero y al
crédito por la politica monetaria y crediticia. Tal concepcién lleva
naturalmente a la conclusién de que los instrumentos principales
de una politica anticiclica eficiente deben ser la expansién y ia
contraccién de los volimenes del dinero y del crédito. En otras
palabras: las politicas de descuento, de mercado abierto, de re-
servas y de liquidez, son presentadas como los instrumentos mds
eficaces para acelerar o frenar la evolucién «ciclica. Esta concep-
cién de la politica coyuntural monetaria y crediticia, estrechamen-
te relacionada con la “teoria cuantitativa del dinero’ que ha tras-
tornado ya tantas cabezas, no representa siquiera una parte de
la verdad —que en tal caso se podria completar— sino que es
fundamentalmente dudosa.
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Las causas de las fluctuaciones ciclicas no se encuentran e
la accién del banco de emisién o de los bancos de crédito, sino
ante todo en la variacién de la demanda total, en parte por el
aumento de los gastos publicos, por el aumento de los ingresos
(ilos salarios!) vy del consumo, vy también por el cumento de los
gastos de inversién, particulormente cuando exceden en volumen
la oferta total.

El aumento de la cantidad de dinero y de crédito es la con-
secuencia, no la causa, del aumento de la demanda. Esta con-
secuencia puede evitarse si el banco de emisién y los bancos de
crédito son suficientemente independientes del gobierno, y si no
estdn dispuestos a satisfacer la demanda creciente, tanto publica
como privada, de medios de pago. Pero si el parlamento apoyd
el aumento de los gasios publicos, vy si los empresarios y consu-
midores quieren aumentar sus inversiones y sus gastos de con-
sumo, entonces el banco de emisién y los bancos de crédito pue-
den dificilmente mantener una posicién firme, y rehusarse a exten-
der estos medios de pago vy estos créditos. Una politica coyuntu-
ral activa no consiste primariamente en disposiciones de politi-
ca monetaria y crediticia, sino en medidas destinadas a restrin-
gir los gastos publicos y privados de inversién y de consumo. La
obligacién del banco de emisién y de los bancos de crédito con-
siste en ir adaptando los voliimenes de dinero y de crédito a las
fluctuaciones en la demanda de dinero y de crédito. Las medidas
de expansién y de contraccién de la politica monetaria y crediti-
cia son, por lo tanto, principalmente una reaccién ante las varia-
ciones ciclicas y contra las medidas de politica coyuntural; por
otra parte, constituyen también I condicién para el éxito de una
politica anticiclica activa, pero no la causa ni el instrumento prin-
cipal de esta politica. Asi llegamos a la siguiente conclusién: que
no son actualmente el banco de emisién ni los bancos de crédi-
to los que llevan la responsabilidad principal en la politica co-
yuntural, sino las personas y entidades que tienen a su cargo Ia
elaboracién del presupuesto nacional y la estructuracién de los
salarios, sin olvidar el papel importante de aquéllos que tienen
la misién de asegurar, en lo posible, la formacién de los precios
segun el principio de la libre competencia.
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Siempre que el desarrcllo econémico vy la confianza no estén
sometidos a perturbaciones originadas por la politica internacio-
nal o por los problemas de la defensa nacional, existe hoy la ple-
na posibilidad de atenuar en tal grado las fluctuaciones ciclicas,
que se las puede considerar como un inconveniente soportable
del sistema de la economia de mercado. Para obtener este resul-
tado, basta recurrir a los instrumentos llamados “conformes al
libre mercado” en el marco de las politicas presupuestaria, de
salarios, monetaria v de comercio exterior. Cuanto mayor sed
—a largo plazo— el aumento del nivel de vida, mds fdcil serd
proteger, con medidas sociales especificas, los sectores de po-
blacién perjudicados gor las inevitables fluctuaciones ciclicas re-
manentes.

Bien comprendida, la politica coyuntural, en el sentido de
aquella politica que persigue la mayor suavizacién posible de
las oscilaciones’ ciclicos, es una tarea de creccién y estructura-
cién que requiere no solamente de parte del estado una politica
coyuntural inteligente, capaz y censecuente, sino también, de par-
te de las entidades y organizaciones interesadas, un comporta-
miento responsable, v consciente de la coyuntura, ya que estas
agrupaciones se han hecho cada vez mds participes de la estruc-
turacién y de la conduccién de la politica econémica y social.

Quisiera resumir mis reflexiones con las palabras de opti-
mismo realista del Prof. Arthur Burns, director del Consejo de ase-
sores econémicos de los Estados Unidos (*), en su informe de 1954:
"La experiencia nos ha ensenade que los gobiernos pueden ha-
cer mucho para domincr las fluctuaciones ciclicas. Pero no te-
nemos motivos para suponer que pueden impedirlas totalmente”.
A estas palabras, quisiera sin embargo agregar lo siguiente: No
son solamente los gobiernos los que pueden hacer mucho, sino
ante todo los protagonistas del mercado del trabajo, los organis-
mos que representcn los diversos grupecs de intereses econdmi-
cos, asi como cada uno de los emprescrios, cada uno de los con-
sumidores, y cada uno de los chorristas.

(*) Council of Economic Advisers. (N T
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Actualmente, dominar las tareas de la politica coyunturcl
no es tanto cuestién de conocimiento de la teoria ciclica y de do-
minio del instrumental de la politica coyuntural, como un proble-
ma de creacién y formacién de una voluntad unificada en mate-
ria de politica econdémica y coyuntural. Aqui termina el arte del
economista y del técnico especiclizado, y empieza la tarea poli-
tica, dificil por cierto, de evitar compremisos dudosos en la poli-
tica coyuntural, y hacer prevalecer una concepcién unitaria ¥
consecuente en materia de politica anticiclica. También en ests
terreno, la moderna democracic de masas y de agrupaciones tie-
ne todavia que hacer la prueba de su eficiencia. Porque nada
puede hacer peligrar tanto la tarex de otenuar las variaciones
ciclicas mediante disposicicnes de politica econémica, como las
contradicciones fundamentales entre las opiniones y exigencias
politico-coyunturales de aquellas organizaciones y de aquellos
funcionarios cuya actuacién combinada determina la orientacién
de la politica econémica —y especialmente de la politica coyun-
tural— de una nacién.

Universidad de Viena Theodor Piitz

(Manuscrito en alemdm. Versién espafiola de Pablo J. Gallez).
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