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El keynesianismo del ministro Lavagna

pesar del halo de kevoesianismo gue

rodea al Presidente rehner la poli-
ties Je Lavagni mina
dt_‘esta.ra tono. Al ll'apecluma interesan-
el e : e hub dado

John Maynard Keynes a nuestro Presiden-
te, 51 hubiese sido su asesor; tal como lo fue

verse con wlmca monetaria, La pregun-

Por Eduardo Conesa

ta 5: gque hubi
la Argunnna de hoy parn u‘solverln‘ bln
duda, el otor

bajas tasas de interés pur pa.rtl. del Banm
Central con el fin de facilitar el financia-
miento a largo plazo para la venta de nue-

del presidente Roosevelt en los anos 30, cuan- nuevoes depx ¥ nuevos

do Jos pr onomicos de los Estados viles, Teactivacion

Unidi jabant al Jami-  del sector de la construccion v del sector

dades que azotan hoy a pais. riz hubiese tenido un efecto mul-
Ante todo, Keynes hubiera iderado

queel problema mas acuciante gue enfren-
ta Ia Argentina es el del desempleoy el su-

La politica monetaria del mlmstrn

yagque L B510S
al 35% de la poblacion economicamenteac-
tiva Esta cifra es mavor gue el desempleo
que sufrieron Inglaterra y Estados Unidos
en el decenio de los afnos 30, La respuesta
al desempleo por parte de la politica econd-
mica argenting desde hace mas de un afo
esta constituida por Jos planes Trabajar y
Jefas y Jefes. Estos planes permiten salvar
una situacion transitoria, pero tienen un
profi tenido de cli politi-
co ¥ de humillacion a gente que, en reah
dad, quiere trabajar en serio.

No en vano el libro mas importante de
Keynes sedenomind Teoria general delem-
pleo, el interés y lo moneda: Keynes creia
que el problema del desempleo podia resol-

deE no es key
Entre tanto, el desempleo continua

tiplicador muy importante sobre el resto
de la economia y cn un ano, el :Insemplen
se hubiera reduci

Para La Naciox

era la postura de Keynes en este punto gue
apoya la postura de la Iglesia Catdlica del
medioevo con estas palabras: “Yo fui edu-
cado en la creencia de que la actitud de la
Iglesia medieval hacialatasa de interés era
intrinsicamente absurda ¥ que las sutiles
discusiones que tenian el propésito de dis-
tinguir el retorno de un préstamo de dine
ro con el retorno de inversiones activas,
eran meramente esfuerzos jesuiticos de en-
contrar una escapada pmmm aunateoria

s de interes que Jos bancos eobiran en la ac
ma!l.rl.:d Tasas tan altas que resultan incon-

conelpl pleoyel crecimien-
1o econdmico, Ispecia.lnwmo con ki baja de
tasa de inflacion vigente.

Intereés y tipo de cambio

Larebaja en las tasas v la expansion mo-
netaria en situacion de previo desempleo
v de recursos de capital ociosos no gene-
ra inflacion segun Keynes, excepto en un
precio: en el tipo de cambio. Una rebaja
en la tasa de interés produce una suba en
el tipode cambio v viceversa. Los que abo-
gan por tasas de interés bajas arguyen in-
dir por un tipo de cambio alto,

tonta. Pero ahora leo estas d oo
mo un honesto esfuerzo intelectual para se-
parar lo que la teoria clasica confundio to-
talmente, esto es, la tasa de interés y 1a efi-
ciencia marginal del capital”.

Sepun Keynes el interés es un fenomeno

nes habria aconsejado una fuerte expan-
si6n monetaria y crediticia para estimular
el aumento de la produccion.

Contra la usura

EKeynes era un enemigo declarado de la
usura ¥ de las altas tasas de interés, Puede
considerarse que su Teoria general no es si-
noun tratado contra la usura. Tan fuerte

T — —

io que d de la preferencia
porla liguidez, ¥, por lo tanto, de 1a cantidad
de dinero existente en relacion al PBL Y si
€] Banco Central tiene la facultad de regu-
lar la cantidad de dinero, la politica de ta-
sas muy elevadas hacia la actividad produc-
tiva privada pasa a ser una flagelacion social
sinsentido. El shock de fuertes redescuentos
para estimular al sector productivo priva-
tlo determinaria una repentina baja en la ta-

F

esto es, devaluado, ¥ los que abogan por
tasas de interes altas, esto es los usure-
ros y los bancos, en el fondo estan pidien-
do tipos de cambio bajos, dolar barato, o
peso sobrevaluado,

Ante el planteo anteriorn, alguien podria
preguntarse: jeomo es posible entonces
que en 2002 v 2003 hayamos tenido ambos,
tasas de interés y tipos de cambio nlwrsq

“La politica monetaria tiene como objeti-
entril asegurar la estabilidad de pre-
sin comprometer el nivel de actividad
econdmica ¥ Ia ocupacién”. Esta aplica-
cion del instrumento monetario es la de la
escuela clasica. Kevnes hubiera persegui-
do la estabilidad de precios por medio de
una politica fiscal extremadamente dura
combinadd con una politica de ingresos. Y
hubiera dejado a la politica monetaria el
objetivo de promover la actividad economi-
ca v la ocupacion,

La gran ventaja del tipo de cambio fluc-
tuante vigente consiste en que el Banco Cen-
tral, valiberado de la obligacion de comprar
y vender divisas a cambio de pesos para
mantener el tipo de cambio fijo, puede aho-
rnusari:lpuhhulmmwl;!r. y crediticia pa-
ra vegular la actividad cconomica ¥ el em-
pleo. Mientras exista altodesempleo, la preo-
cupacion bisica del Banco Central debe ser
aumentarel nivel dela actividad v el empleo.
Recién cuando se legue al pleno empleo, la
finalidad primordial de la politica moneta-
ria debe ser preservar 1a estabilidad de pre-

Ello rin simpl

P porq
excepcionales, como las vineuladas al co-
rralito, destruyeron la confiania en el sis-
tema bancario, ¥ destruyeron tambien el
cridito al sector privado,

Lavagna eseribio en La Nacioy (10-8:03)

clos. En 1a pelitica i e
Lavagna, no es keynesiana. Y mientras tan-
to, el desemplen contint. © La Naoow

El autor es profesor titular de Economia y Fi-
nanzas de la UBA



