En este documento, sometido al Presiden-
te Kennedy a principios de enero, uno de los
mds destacados economistas norteamericanos
declara que el nuevo Gobierno de EUA tendrd
no sélo que combatir activamente las tenden-
cias deflacionarias actuales sino ocuparse tam-
bién del estancamiento econdémico que data
desde mediados de la década pasada,

I—EL PANORAMA ECONOMICO

4 recesion.—En general los economistas estdn acordes

en que la economla norteamericana atraviesa, actual-

mente, por una “reces:én”. El descenso iniciado a me-
diados de 1960 no puede calificarse de “depresion’”, como en
el caso del que siguié al afno de 1929, pero una contraccién
de la produccién tan generalizada amerita un calificativo
mas severo que el eufemismo de un “leve reajuste”.

Una politica econdémica prudente debera hacer frente a
la realidad: es el hecho de que entramos a 1961 con una
economia todavia en descenso. Esto significa que el desem-
pleo, que actualmente afecta a mas de un 6% de la fuerza
de trabajo, puede alcanzar en el curso de este invierno ni-
veles mas que estacionales. Significa que las utilidades se
reducirdn mas todavia.

Ademas, la recesion tiene importantes consecuencias para
el proyectado presupuesto: significa que los ingresos perci-
bidos por este concepto de impuestos no alcanzaran los ni-
veles previamente calculados. Esta recesion estd haciendo
desaparecer la posibilidad del superavit presupuestario que
se esperaba arrojaria el ejercicio fiscal que termina el 30
de junio, y actualmente muchos expertos opinan que, dadas
las circunstancias, no seria desatinado prever un déficit para
el presente ejercicio fiscal, y esto tomando en cuenta unica-
mente los gastos previstos y a falta de gastos adicionales que
podria ser conveniente efectuar en un esfuerzo acelerado
para combatir la recesion. Tal vez seria 1til, la experiencia
adquirida con la recesiéon de 1957-58: debido, en gran me-
dida, al impacto de una recesién que todos, con excepzién
del Gobierno mismo. admitian que estaba ocurriendo en ese
momento, el anuncio hecho a principios de 1958 de un pe-
queiio superavit presupuestario para 1939 se convirtid, a fin
de cuentas, y al terminar el ejer-icio fis~al de 1959, en un
déficit de mas de Dls. 12 mil mil'lones. Ni siquiera el aves-
truz puede escapar de las realidades econémicas de la vida.
Quien crea que la negacion de lo innegable bastarid para
remediar los padecimientos de una economla moderna, no
entiende bien el papel que en la vida econémica desempeiia
el optimismo respecto de las perspectivas de los negocios.

Nadie puede saber con exactitud cuindo terminari esta
cuarta recesién postbélica, pero una cuidadosa seleccién de
oniniones y analisis de las fuerzas econémiras que llevan ha-
cia una mayor contracciéon, sugieren la siguiente posibilidad:
mediante una accién adecuada por parte del Gobierno, po-
dria lograrse que la contraccién econdémica terminara en el
curso de 1961, dando lugar a nueva fase de expansién. Al
admitir que numerosos analistas confian en que este cambio
ascendente ocurra para mediados del afio en curso, hay que
recordar también cuan errdneas fueron sus optimistas pre-
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dicciones para 1960. Por esto, las autoridades encargadas
de formular la politica comprenden la necesidad de prepa-
rarse a fin de adoptar las medidas que sean necesarias en
caso de que esta cuarta recesidn resulte ser de mayores pro-
porciones que sus predecesoras.

Estancamiento crénico—En el campo de la economia, el
hecho notorio acapara la atencién, en perjuicio de procesos
menos aparatosos y cuya importancia es realmente funda-
mental. Para la politica gubernamental, es mucho méas im.
portante que la recesion misma el hecho —vital— de que
haya ocurrido en una economia que, en los Gltimos afios, se
ha mostrado poco dinamica.

Por consiguiente, quienes en 1958 creian que todo anda-
ba bien en la economia de EUA por el solo hecho de que
la recesién de ese afio terminé pronto, resultaron equivoca-
dos, equivocacién que se comprobd con el triste hecho de
que nuestra pasada recuperacién fue anémica: los afios de
1959 y 1960 resultaron sumamente desalentadores, puesto
que el periodo de expansiéon fue mucho mas breve que los
anteriores y, ademas, fracasé en el sentido de que no logrd
ni siquiera alcanzar altos niveles de ocupacién y operacién
anteriores.

Tlustracién de lo dicho es el hecho notable de que el
desempleo afecta a mas de un 5% de la fuerza de trabajo,
resultado sumamente desalentador si se le compara con otras
recuperaciones postbélicas, asi como en relacién con metas
sociales convenientes.

Si actualmente EUA atravesara por una breve recesién
que tuviera lugar en una economia Que mostrase un sano
crecimiento y altos niveles de ocupacién, la politica a seguir
por el Gobierno hubiera sido totalmente distinta de la que
exigen las presentes circunstancias. Pero no es ésta una re-
cesién como la de 1949 ni como la de 1954.

Por el momento, una politica prudente exige que se
combata también el estan"amlento secular que se encuentra
en el fondo de la recesién. En cierto forma, una recesion
que se desarrolla teniendo como base una economia desola-
doramente estanrada simplifica la tarea de actuar con cau-
tela. As1 _pues, ciertos programas de gastos que son valiosos
por si mismos, pero que implican, de manera inevitab'e, un
retardo de varios meses antes de que se pueda ponerlos en
practica, deberan recibir un impulso mavor dada la situacién
actual, puesto que ya se sabe que el estimulo que tales pro-
gramas dan a la larga no chocarid en modo alguno con una
recuperacién que nos haya permitido alcanzar de nueva
cuenta la ocupacién plena.

Las recomendaciones que suzuen tratan de tomar en
cuenta el hecho de que la recesion no es smn la manifesta.
cién mas notoria de la grave amenaza econdmica a que se
enfrenta nuestro sistema econémico,
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II — METAS ECONOMICAS FACTIBLES

El potencial econdmico.—Si desde 1956 nuestra economfa
hubiese progresado, no ya tan aparatosamente como la de
los paises de Europa Occidental y Japén. o con la rapidez
de la economia de los paises de régimen totalitario, sino sim-
plemente a la modesta tasa factible por la disponibilidad de
nuestra fuerza de trabajo y de acuerdo con las tendencias
de la productividad, cabria esperar que 1961 trajera consigo
la posibilidad de que el producto nacional bruto superase en
109, el nivel actual (Dls. 500 mil millones).

Si el nivel de desocupacién fuera menor de 4%, y la
capacidad excesiva se pusiera a trabajar, v si la productivi-
dad no estuviera limitada por las oportunidades econdmicas,
un nivel de actividad semejante significaria mayor consumo
privado, mayores utilidacdes para las empresas, un mayor vo-
lumen de formacién de capital para el futuro, y mavor abun-
dancia de recursos para la realizacién de programas publicos
sumamente necesarios.

En vez de tener que dedicarnos abora a discutir el monto
del déficit que debe aceptarse en una recesion, tendriamos
cumplidas las condiciones antes descritas y de acuerdo con
nuestra actual estructura impositiva, ingresos suficientes para
alcanzar un superavit muy cercano a los Dls. 10 mil millones,
y las autoridades se enfrentarian a la nada ingrata tarea
de buscar la manera de gastar dicho superavit.

Las metas a lograr.—Mirando bacia adelante, es impo-
sible que esperemos deshacer en 1961 los errores de varios
afios. No es factible tratar de recuperar un alto nivel de
ocupacién en el curso de un afo. T.a meta que deberemos
fijarnos para 1961 es dar fin a la recesién y lograr de nueva
cuenta condiciones de exnansion y recuperacién. asi como
adoptar medidas que impidan que dicha recuperacién se
estanque. después de uno o dos afing. a niveles de actividad
muy por debajo de nuestro potencia! real.

Ciertamente, en 1961 nuestra politica debe ser dirigida
tomando en cuenta las bases para el erecimiento durante
toda la nréxima década. Es decir. si se desea que la econo-
mia de FUA crezca sanamente durante dicho periodo v per-
mita alcanzar un buen nivel de ocupacion, debemos estar
alertas y no dejarnos impresionar por declaraciones de que
tal o cual factor ba alcanzado el mayor nivel de la historia;
en una economia como la nuestra. en la cual cada afio un
millén de personas engrosan la fuerza de trabajo. y donde
los cambios tecnolégicos son continuos, la mas absurda ma-
nera de desperdiciar nuestras oportunidades es perfectamente
compatible con los informes estadisticos acerca de que la
ocupacién y el producto nacional “alcanzan nuevos maximos
cada ano”.

Cautela en la formulacién de presupnestos-—Para que
en la déeada que se inicia la economia sea saneada, no es
indispensable que se logre un presupuesto equilibrado en to-
dos vy cada uno de los ejercicios fisrales. Considerando el
periodo en conjunto, y dadn que las fuerzas expansivas sean
vigorosas, deberd baber varins afios con superavit presupues-
tario, que hien pueden exreder los dificit de otros afios. Las
predicciones econdémicas para el future leiano son demasiado
dificiles, v no permiten formular declaraciones positivas acer-
ca de! promedio de déficit y superavit que seria conven‘ente
para el periodo en cuestion, Empero. quienes estudien cuida-
dosamente una politica fiscal econémicamente saludable, tal
vez estaran de acuerdo con lo siguiente:

a) Los primeros afos de una década como la presente,
que se caracterizan por la persistencia del desempleo y la
capacidad excesiva, y que han sido precedidos por un perio-
do de desalentadora ausencia de los factores dinamicos. son
el momento mas apropiado para la aplicacién de programas
que estimulen la economia por medio de una bien pensada
politica fiscal.

b) Los déficit imprevistos que resultan de la rontraccién
de los ingresns fiscales —producida por la recesién— prove-
nientes de log impuestos que gravan los ingresos de las em-
presas v de los individuos, asi como aquellos que se derivan
de un programa antideflacionario cuidadosamente plancacln,
deberan diferenciarse de los défirit que se produren en épocas
de creciente demanda inflacionaria. va que este tiltimo tipo de
déficit significa que el gobierno estid gastando sin medida,
lo cual es realmente motivo de seria preocupacién. En cam-
bio, .aquellos déficit producidos automaticamente por la re-
cesion. o que son parte necesaria de un determinado esfuerzo
para restaurar el vigor al sistema econémico. constituven fe-
némenos totalmente distintos: significan que nuestros esta-
bilizadores automiticos estan actuando v que ya no vnlve-
remos a correr el riesgo de caer en una de las grandes de-
presiones que caracterizaron nuestra historia econémica antes
de la guerra.
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ITI — LAS -LIMITACIONES -DE LA
POLITICA ECONOMICA

El oro y los pagos internacionales.—Atn en el supuesto
de que el nueva Gobierno esté préparando una serie de me-
didas para corregir la posicion de nuestra balanza de pagos,
han pasado ya los dias en que EUA podia formular su
pulitica de estabilizacion interna sin tomar en cuenta las
repercusiones que pudiera tener en el Ambito internaciunal.
Es incontestable que la pérdida de oro que venimos sufrien-
do desde bace algunos afios tiene que afectar nuestra elec-
cion entre lag politicas activadoras, a fin de volver a los an-
teriores niveles de ocupacion y produceién. El nuevo Gebier-
no demostrari la capacidad de sus estadistas logrando in-
novaciones, dentro de estas innegables limitaciones. en los
programas destinados a promover una sana recuperacion
ccondémica.

Seria inconcebible que un gobierno norteamericano, hoy
en dia, tolerase deliberadamente un alto nivel de desempleo
como medio de ajustar el déficit de la balanza de pagos.
De cualquier manera, semejante politica resultaria ineficaz,
pero atin en el supuesto de que su eficacia fuera muy grande,
86lo un cini~o podria aconsejar su aceptacién. También resul-
ta inconcebible que un gobierno responsable renun-ie a lu-
char por la recuperacién econémica debido a las limitaciones
que le impone la situaci6n internacional. Lo que se necesita,
es dar la debida importancia a los aspectos internacionales
de una vigorosa politira interna.

El problema de la inflacién.—Numerosos expertos. tan-
to en EUUA como en el extranjero. consideran que actualmen-
te el clima inflacionario aue sicuié a la guerra se ha conver-
tido en una época d- estahilidad de precios. Cabe esperar que
este optimista diagnéstico sea certero.

Sin embargo, un cuidadoso estudio de! comportamiento
de los precios v costos pone de manifiesto que 1a reciente es-
tabilidad del indice de precios al por mavor ocurrié en un
periado de fuerte desempleo v de estancamiento en la econo-
mia. Por tal motivo, es prematuro creer que la restauracién
de un alto nivel de ocupacién no traeri consigo problemas de
la inestabilidad de los precios.

La experiencia posthélica, tanto aqui como en el exte-
rior, sefiala que una economia mixta como la nuestra puede
propender a generar un alza subrepticia de los precins antes
de alcanzar wn a'to nivel de ocupaciéon. Un alza de est~ tipo,
que dehe distinguirse de las antiguas inflaciones producidas
por la presién alcista que ejerce sobre los precios v los sala-
rios el gasto excesivo. ha recihido numerosos cal‘ficativos:
inflacién de “costos”, inflacién de “vendedores” (mas que de
compradores), inflacién de “poder del mercado”, todas ellas,
variantes del mismo recalcitrante fenémeno.

Los economistas no han logrado ponerse de acuerdo en
cuanto a la gravedad que rea'mente tiene este nuevo sintoma
de 1a inflacién. Muchos consideran que es necesaria la adop-
cién de nuevos programas institucionales,, ademéas de la po-
litica fiscal y monetaria ya convencional. a fin de vencer
esta nueva amenaza. Pero, cualesquiera que sean los méritos
de las distintas opiniones exnresadas al respecto. cah» mani-
festar que es imposib'e ahbandonar las metas de un alto nivel
de ocupacién v un crecimiento real efectivo. por el temor de
que la reanudacién de la prosperidad econémica puede traer
consigo ciertas dificultades: si la recuperacién significa la
reaparicién del problema del alza de costos, no nos quedara
mas remedio que irnos acercando al dia en que lograremos,
por fin, abhordarlo con éxito, La hahilidad econémica del es-
tadista implica ciertos sacrificios, pero no la capitulacién de
ninguna de las metas pluralistas de la sociedad moderna.

Permitir deliberadamente que la economia vaya perdien-
do impulso, por retardar el dia en que deban ponerse a prue-
ba las distintas teorias acerca de las raices de la inflacién,
no es politica digna de un gohierno democratico y responsa-
ble, en una década de peligrosas erisis mundiales. Una po'i-
tica de inaccién puede resultar tan peligrosa como otra de
actividad excesiva, Lejos de evitar el deterioro de nuestra
situacién internacional, un programa que tolere el estanca-
miento de la economia de EUA nos impedira lograr en nues-
tra productividad industrial los adelantos que con tanta ur-
gencia se requieren a fin de poder sostener la competencia
de otrns productores en los mercados internacionales.

La historia nos recuerda que ni en los dias mAas negros
de la gran depresién faltaron expertos que previnieron contra
toda accién phblica curativa. aduciendo que ello podria crear
una inflacién. Si aqui hubidramos hecho caso de tales con-
gejos, como ocurrié en la Alemania pre-hitleriana. estaria en
peligro hasta nuestro sistema de gobierno. No cabe duda de
que ningun gobierno moderno volvera a cometer este error.

Comercio Exterior



IV RECOMENDACIONES GENERALES

Introduccion.—Las principales armas con que cuenta el
gobierno para combatir la recesién y el estancamiento, son la
politica fiscal (es decir, la imposicién y el gasto) y la politica
monetaria, o crediticia. Aun en circunstancias normales ambas
deben aplicarse con toda diligencia a fin de que se comple-
menten entre si; pero las circunstancias actuales no son nor-
males y mientras los nuevos programas no surtan efecto, EUA
no volvera a gozar de aquella libertad de que disfruté durante

veinticinco afios —desde 1933-— de poderse olvidar su balanza
de pagos.

En el futuro préximo, serd necesario deshacer el usual
equilibrio entre la politica fiscal y la monetaria, a fin de ha-
cer un uso mas enérgico de la primera, en virtud de las di-
ficultades de orden internacional,

Tal vez sea necesario alterar algunos de los mecanismos
convencionales de la politica crediticia, a fin de hacer frente
a las circunstancias presentes, En tanto que en las recesiones
de 1954 y 1958 se expandié el crédito a fin de alentar el gasto
en construccién y otros tipos de inversién, una reduccién si-
milar en la tasa de wrés (al nivel de 1%) para las letras
de Tesoreria a cortu piazo, podria llevar en 1961 a una nueva
salida de fondos hacia los mercados monetarios extranjeros,
intensificando pérdidas de oro norteamericanas. Debido a que
las instituciones monetarias en EUA evolucionan con gran
lentitud, las recomendaciones que se hacen a continuacién se
refieren a la politica monetaria con menor detalle del que
merece tal tema en un amplio estudio de las politicas de es-
tabilizacidn,

Necesidad de la flexibilidad—Ya que la experiencia de-
muestra que nadie puede predecir el futuro de la economia
con exactitud, el encargado de trazar una politica no puede
formular sus planes siguiendo una sola direccién. Debe tra-
zar una serie de programas, reservandose algunos para el caso
de que en los primeros meses de 1961 las circunstancias re-
sulten peores de lo que actualmente cabe esperar, Por con-
siguiente, las recomendaciones que aqui se hacen se dividen
en dos grupos. Primero vienen las medidas de minimo al-
cance, que deben aplicarse con toda severidad, aun cuando
la presente recesion sea susceptible de frenarse y convertirse
en tendencia ascendente, a mas tardar para el verano préximo.
La expansiéon y aceleracion de programas del gasto publico
que son, ya de por si, convenientes; mejoras en las compen-
saciones por desempleo; nuevos métodos que permitan el uso
de una politica crediticia flexible dentro de las limitacicnes
internacionales, y el estimulo de la construccién residencial,
son ejemplos de medidas que caben en la primera linea de
defensa, y que resultan perfectamente justificadas con lo que
ya sabemos respecto al reciente comportamiento de la eco-
nomia norteamericana. En enero mismo puede comprobarse
la bondad de tales medidas.

En segundo lugar vienen otras medidas expansionistas
que representan programas adecuados para combatir el debi-
litamiento de la economia, pero que, por el momento, son to-
davia controvertibles, Si pudiésemos leer el futuro con mayor
exactitud, tal vez encontrariamos que son exactamente lo que
ahora necesitamos.

Pero, dadas nuestras limitaciones, tal vez sea mas seguro
reservar tales medidas. Conforme transcurran los meses y po-
damos disponer de datos exactos acerca del comportamiento
de la economia en febrero y marzo, estaremos mejor capaci-
tados para saber si se requiere la aplicacién de una accién
maAs enérgica, Es necesario subrayar la importancia que tiene
una actuacion flexible al adoptar decisiones, y no habria nada
contradictorio en pedir, en marzo, la aplicacién de medidas
que parecian innecesarias en enero, si para entonces los he-
chos nos han permitido obtener nuevos datos. El presupuesto
anual mismo debiera ser un ‘decumento vivo” y asf como
el Congreso deberia empezar a estudiar aquellas medidas que
realcen la flexibilidad de los gravAmenes al conceder ciertos
poderes al Ejecutivo para que actie segiin su criterio, tam-
bién deberia prepararse para cambiar, con flexibilidad, su
criterio en la legislacién impositiva una vez que se den con-
diciones que ameriten nuevas medidas.

Advertencia importante.~—Saber lo que no debe hacerse,
es tan importante como saber lo que se debe hacer. En las
circunstancias actuales, resulta decididamente inconveniente
un programa abigarrado de obrag pablicas, aplicado a toda
prisa, cuyo \nico propdsito sea el de crear fuentes de trabajo
e inyectar dinero en la economia. El “New Deal” de Ro-
osevelt heredé una economfa en quiebra, que pasaba por te-
rribles estrecheces. Por muy inteligente que resulta la apli-
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cacién de proyectos antideflacionarios (que fomenten la ocu-
pacién) en tales circunstancias, decididamente, no son lo que
requieren las actuales. Son tantas las necesidades que EUA
tiene en cuanto a buenos programas gubernamentales, y la
moderna estabilizacién dispone de tal cantidad de armas para
luchar contra la depresién, que es del todo innecesario des-
atar el panico y recurrir a medidas que involucren gastos su-
perfluos.

Ademas, como ya antes se dijo, un programa abigarrado
de gastos, formulado para deshacer en un afo errores que
datan ya de varios afos, no constituye una politica fiscal ade-
cuada. El déficit planeado de antemano, como la penicilina
y otros modernos antibiéticos, tiene lugar apropiado en nues-
tro botiquin de remedios econdémicos, pero asi como los doc-
tores suelen propasarse en la prescripcién de antibiéticos sin
congiderar la dosis cabal, también los gobiernos modernos gue-
len cometer error al inclinarse en favor de una politica de
activacién econémica demasiado amplia y que hace uso si-
multineo de todas las posibles medidas antirrecesionarias. Re-
sulta dificil definir el término medio ideal, entre la accién
y la inaccidén, pero es imperativo tratar de encontrarlo.

Por iltimo, vale la pena repetir la advertencia contra la
propension a dedicarse exclusivamente a frenar la tendencia
descendente, sin dar la debida atencién al nivel, nada 6ptimo,
a que la economia se encuentre operando en ese momento.
Aun en el supuesto de que la presente recesién terminase a
principios de 1961, y dado que sus etapas iniciales parecieron
mostrar una tasa tolerable de mejoria, ello no seria suficiente
para hacer innecesaria una politica destinada a recuperar, y
mantener, altos niveles de ocupacion.

Una tasa satisfactoria de crecimiento no es cosa que se
logre de una vez para siempre; como en el caso de muchas
otras cosas buenas, una constante vigilancia es el precio que
hay que pagar a cambio de una buena actuacién econdémica.

V — POLITICA DE LA PRIMERA LINEA DE DEFENSA

Programas de gastos.—Deberd apremiarse la aplicacién
de aqueilos programnas de gastos que son deseables por sus
propios méritos. Si 1961 y 1962 amenazaran ser afios de em-
pieo mas que pleno y de demanda excesiva, la mas elemental
precaucién aconsejaria tratar algunos de estos programas con
sumo cuidado, pe.o las perspectivas son enteramente opues-
tas. Las medidas que aqui se proponen, no lo son en la creen-
cia de que impediran que la economia siga declinando en los
primeros meses del afio en curso. Algunas de ellas, en el me-
jor de los casos, empezaran a rendir sus frutos después de
considerable demora, Si se recomiendan, es por sus propios
méritos como constructoras de una economia mas nacional,
més justa y que crezca con mayor rapidez. Y aun cuando los
gastos a que hubieran dado lugar dejaran sentir sus efectos
cuando ya hubiésemos logrado cambiar la direccién de la
economia, seguirdn siendo 1tiles para hacer que la recupera-
cién posterior sea realmente satisfactoria y duradera.

a) Los gastos de defensa deberan determinarse de acuer-
do con sus propios méritos, y dejar de ser el balén de la es-
tabilizacién econdémica, Ni tampoco, como ha ocurrido en el
pasado, deberan mantenerse por debajo del nivel éptimo ne-
cesario para la seguridad debido a la idea errénea de que
constituyen una carga excesiva para la economia,

Ciertamente, el descenso en los ingresos (causado por la
recesion) no deberd inhibir los gastos de carécter vital, asi
como tampoco deben actuar asi los limites artificiales impues-
tos a la deuda piublica. Por otra parte, tampoco es necesario
mantenerlog a un alto nivel con el solo propdsito de sustituir
otras medidas destinadas a mantener el nivel de ocupacién,

Ademis, cuando el fomento de estos programas parezca
ser deseable por sus propios méritos, lejos de dafiar nuestra
economia en el periodo inmediato, le servira de ayuda.

b) También la ayuda al exterior debera determinarse de
acuerdo con las necesidades de desarrollo de los beneficiarios.
Una ampliacién de este programa, realizada habilmente y de
modo que tome en cuenta la posicién de la balanza de pagos,
deberd tener prioridad en una época como la actual.

¢) Los programas educacionales, incluyendo fondos para
la construccién de escuclas, el pago de los salarios de los
maestros, ampliacién de los préstamos destinados a dormito-
rios escolares, efc., deberan ser vigorosamente promovidos, ya
que algunos de ellos pudieran dar resultados todavia en 1961,

d) Los programas de renovacién urbana, incluyendo lim-
pia de atarjeas y mejora de los servicios de transportes, re-
presentan un tipo de actividad que debe ocupar uno de los
primeros lugares en la orden del dia.
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@) Los programas de salubridad y bienestar, inciuyende
atenciébn médica a los ancianos, mayores donaciones para
construcciéon de hospitales, asi como subsidios de consideracién
para investigacién médica son muy de desear, aun cuando al-
gunos de ellos —tales como la ateucién médica a los ancianos,
financiada por el Seguro Social— no incrementen el gasto pa-
blico total en el futuro préximo.

f) Desde el punto de vista de la acciébn anterricesionaria,
el incremento de la compensacién por desempleo es una de
las medidas mas importantes de esta lista.

El paso mas justo y acertado que el Gobierno Federal
puede dar a fin de ayudar a vencer la recesién, seria la ex-
pansién de las prestaciones concedidas como compensacion en
caso de desempieo. Este tipo de gastos irA a manos de quienes
lo necesitan y, ademas, gastaran el dinero rapidamente; ade-
mas, deben subir en el momento preciso y podemos estar
seguros de que también bajaran a su debido tiempo. Empero,
el sistema nacional de compensaciones por desempleo no pue-
de realizar la tarea que de él se espera. Tal como existe, ya
demostré su incapacidad durante la recesién de 1957-58, y
también en la presente recesién resultara inadecuado.

Por lo qua hace al futuro inmediato, s= requieren medi-
das legislativas de emergencia, a fin de que todos los Estados
continten pagando las compensaciones por desocupacién (tal
vez a una tasa mayor), cuando menos durante otras treinta y
nueve semanas, cualquiera que sea la cond.ciéon de sus re-
servas para seguros, y aun cuando no hayan liquidado todavia
los préstamos recibidos para completarlas, en 1958,

A mas largo plazo, se necesita un sistema basado en nor-
mas federales, que inciuya a todos los empleados, sin consi-
derar el tamano de la empresa; que prevea una compensacion
equivalente, cuando menos, al 539, de los ingresos del em-
pieado, y ampliar el periodo a un minimo de veintiséis sema-
nas en todos los Estados, periodo que deberd aumentarse en
trece semanas mas cdurante las épocas de aito nivel de des-
empleo en todo el pais. También deberan adoptarse normas
federales a fin de proveer al sistema del financiamiento y la
solvencia adecuados.

Asimismo, hay que tomar en cuenta la posibilidad de ni-
velar la carga del financiamiento de estas prestaciones entre
los Estados, variando tales prestaciones de modo que sean
mayores cuando la desocupacion suba en todo el pais, y me-
nores cuando el fendémeno sea mas reducido. Estas medidas
servirian para reforzar cualidades estabilizadoras del sistema
en todas las etapas del ciclo econdémico, y eliminarian la ne-
cesidad de actuar precipitadamente en periodos de emer-
gencia.

g) Aquellos programas de obras piblicas, que sean de
verdadera utilidad, deberan acelerarse hasta donde sea posi-
ble, sin desorganizar el orden de su realizac.6n. Lo anterior
es aplicabie a programas federales o realizados con apoyo
federal, tales como recursos hidraulicos, carrateras, construc-
cion de oficinas postales, y otros edificios puablicos por la Ad-
ministracién de Servicios Generales, asi como las construc-
ciones de caracter militar,

En la mayoria de los casos, se requieren asignaciones adi-
cionales inmeditas por parte del Congreso. También en los
niveles estatal y municipal existen oportunidades para la ace-
leracién ae obras publicas ya autorizadas. La cooperacién gu-
bernamental —federal, estatal y municipal— dara mayor
fuerza a un programa antirrecesionario.

h) La construcciéon de carreteras puede acelerarse. La
disponibilidad de cemento y mano de obra hacen de este ren-
glén un estimulante a corto plazo.

Un programa acometedor para la construccién de cami-
nos requeriria que el Gobierno Federal adoptara cualquiera
de las siguientes medidas: suavizar el control sobre los con-
tratos relativos a las obligaciones estatales, y asegurar a las
autoridades de los Estados que se cubrirdn sus obligaciones;
autorizar la concesioén, a los Estados, de adelantos reembol-
sables para cubrir el 10% requerido por el programa interes-
tatal; eliminar el requesito legal de que el gasto no debzria
exceder los ingresos corrientes para permitir la total distri-
bucién de futuras autorizaciones interestatales y, si fuera con-
veniente, incrementar tales autorizaciones.

i) Los programas para las regiones afectadas por la de-
presion son convenientes tanto a corto como a largo plazo, A
este respecto, el informe del Senador Douglas enumera las
necesidades y hace intil cualquier comentario,

j) Los proyectos sobre desarrollo de recursos naturales,
incluyendo los servicios de conservacién y reposicién consti-
tuyen otro ejemplo de programas utilea,
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La lista que antecede no pretende cubrir todas las posi
bilidades. Hay otros tipos de gastos que cabrian dentro de!
grupo de un programa defensivo minimo, pero se ha dicho ys
bastante para indicar la naturaleza de lo que es necesario ha.
cer. El orden de magnitud que aqui se considera fluctuaria
entre 3 mil y 5 mil millones de délares, que deberian afadirse
a los programas ya proyectados para el afno fiscal de 1962, y
no implica el riesgo inflacionario de una blitz-krieg total con-
tra la recesién. Tampoco pretende suplir las deficiencias acu-
mulativas en tan vitales areas.

Estimulos a la construccion residencial-—In las dos ul-
timas recesiones se logrd considerable ayuda de los programas
para incrementar el crédito disponible para construccién resi-
dencial. Ningin experto hubiera podido predecir la potencia
anticiclica que la construccién de viviendas ha demostrado en
el periodo postbélico.

Actualmente, ya se ha liberalizado en cierta medida este
tipo de crédito, pero las medidas adoptadas hasta hoy no pa-
recen haber logrado su propédsito de alentar de nueva cuenta
la demanda de viviendas, y tal vez haya motivos para temer
quz en el curso de este ano debe esperarse todavia menos del
comportamiento de este sector. Los pagos iniciales son ya bas-
tante bajos, como también lo son las mensualidades. La tasa
de desocupacién de viviendas ha venido incrementando, es-
pecialmente en ciertas regiones y para cierto tipo de habita-
cion. Los grupos de edades que proporcionan la mayor de-
manda de viviendas estan vacios, debido a la reduccidn de la
natalidad durante la depresion del decenio de los treintas.

No obstante, dentro de unos cuantos afnos, la necesidad
de viviendas serd muy considerable, puesto que para entonces
los niifios nacidos durante la guerra quedaran comprendidos
en los grupos de compradores de casas, y es tan considerable
el estimulo que produciria un resurgimiento de la construc-
cién, que seria tonto no hacer un esfuerzo decidido en este
campo. Particularmente, los préstamos concedidos para mo-
dernizacién de casas, que actualmente soportan intereses al-
tisimos, podrian constituir una prometedora fuente de ex-
pansioén,

Para lograr lo anterior, se requeririan diversas medidas
especificas: los intereses hipotecarios tendrian que ser redu-
cidos a, digamos, un 4% %, reduciendo también los descuentos
hipotecarios. Tal vez seria necesario considerar la posibilidad
de ampliar los plazos de las hipotecas. La cuota de seguro
para casas solas, fijada de acuerdo con los programas de Ad-
ministraciéon Federal de Viviendas, podria reducirse de 14
a Y4 %.

La Asociacién Federal Nacional Hipotecaria podria ace-
lerar su programa de compra de hipotecas, especialmente en
el caso de aquellos que por riesgosas no encuentran mercado.
Otro programa valioso por si mismo es el de construcciéon de
asilos para ancianos. También son prometedoras las medidas
relacionadas con renovac.6n urbana y dormitorios escolares,
de que ya se hizo mencién.

Debido especialmente a que la situacién de la balanza
de pagos internacionales inhibe ciertos tipos de politica mo-
netaria activista, es necesano proceder enérgicamente con pro.
gramas especificos de crédito en el campo de la construccién
de viviendas. Para ello se requerirdn innovaciones, inventiva
y la aplicacién de nuzvos instrumentos: no seria razonable su-
poner que las normas ya establecidas constituyen la tGltima
palabra en materia de programacién (factible).

El papel de la politica monetaria.—De no ser por las li-
mitaciones de orden internacional, una economia que se en-
frentara a una reces.6n, a corto plazo, y que durante varios
afos hubiera venido descendiendo de su potencial, requeriria,
desdz luego, una considerable liberalizacién del crédito. Por
cierto, un programa orientado hacia el crecimiento econémica
implicaria la combinacién de bajas tasas de interés y un gran
volumen de crédito con un austero programa fiscal formulado
para crear superavit fiscales, lo bastante voluminosos para
contrarrestar cualquier estimulo excesivo de la demanda. Em-
pero, un programa de este tipo tiene que aguardar la solucién
de nuestras dificultades econémicas internacionales, a fin de
que polamos quedar libres para poder manejar la politica
monetaria interna.

Lo primero es alcanzar el maximo nivel posible de ncu-
pacién. Naturalmente, la expansién —por la Reserva Fede-
ral— de las reservas de los bancos, a fin de incrementar la
oferta monetaria y estimular las inversiones, propenclera, co-
mo es natural, a reducir los intereses a corto plazo. Pero, en
vista de la volubilidad de los fondos en la eleccién de los mer-
cados nacionales y aquellos extranjeros que pagan intereses
mas altos, sélo podremos hacer un uso limitado de este me-
canismo convencional. En este campo es necesario explorar
nuevas posibilidades.

Comercio Exterior



a) En log dias que siguieron al Acuerdo de 1951, entre
la Tesoreria y la Reserva Federal, en que fue necesario apren-
der la leccion de que en tiempo de paz los valores guberna-
mentales no podian cotizarse arbitrariamente a precios total-
mente artificiales, tal vez como medida defensiva las autori-
dades monetarias se concentraron en las operaciones de mer-
cado abierto con valores a muy breve plazo.

Sin entrar a discutir los méritos de esta actuacién —y el
problema no es precisamente de los que se resuelven con fra-
seologia emotiva— economistas de responsabilidad compren-
den que la nueva situacién exige dar énfasis a otros aspectos.
Ciertamente, es alentador notar que las autoridades de la Re-
serva Federal ya han estado experimentando con nuevas me-
didas destinadas a ajustar su politica a las nuevas circuns-
tancias.

Pero seria conveniente adoptar todavia otras medidas, con
objeto de ayudar a la reduccién de las tasas de interés a largo
plazo, en relacién con las de corto plazo, ya que son aquellas
las de mayor peso en los gastos de inversion, en tanto que los
intereses a corto plazo resultan decisivos para los saldos ex-
tranjeros. No es éste un dmbito que se preste a improvisa-
ciones apresuradas, ni al cambio doctrinario de la politica,
8ino que requiere la evolucién pragmitica de procedimientos
y politicas,

Ni tampoco es ello una tarea que corresponda unica-
mente a la Reserva Federal, También la Tesoreria debe con-
siderar la conveniencia de dar preferencia a las emisiones a
corto plazo, durante el periodo inmediato. Los miembros del
Congreso que han creido que una recesién es el momento
ideal para lanzar emisiones a largo plazo y con bajas tasas
de interés deberian pasar por la agonia de reconsiderar su
punto de vista, debido a la nueva situacién internacional.

Las presentes circunstancias exigen que se estudie de nue.
va cuenta el problema del! manejo de la deuda piiblica por
la Tesoreria, en coordinacién con la Reserva Federal, por el
bien de la estabilidad general. Y esto no dara lugar a con-
flicto alguno entre el Ejecutivo y la Reserva Federal, puesto
que ambos tienen idéntico interés en la recuperacién de la
economia y en la defensa del délar.

b) Las medidas de importancia decisiva para la mzjoria
de la balanza de pagos norteamericana, son deseables por sus
propios méritos, y porque contribuirian a dejar en libertad la
politica de estabilizacién interna. Pero no es éste el lugar ade-
cuado para describir los numerosos programas necesarios en
el ambito internacional.

Por fortuna, existen motivos para creer que la posicién
neta de las exportaciones esti mejorando, y que la tarea no
es ni dificil ni imposible, Lo anterior, es asegurarse de que
la productividad en EUA siga mejorando, a fin de que los
costos permitan al pais competir en los mercados internacio-
nales, si bien existen también otras ciertas medidas que pue-
den reducir las fugas de oro.

VI—POLITICAS DE SEGUNDA LINEA DE DEFENSA

Dos alternativas.—Todo lo anterior se asienta sobre pre-
misas que se fundan, a su vez, en un pronéstico definido y,
tal vez, optimista del probable comportamiento de la econo-
mia en 1961. La primera alternativa podria denominarse “el
modelo optimista” si no fuera por el hecho de que involucra
un nivel de desempleo que en el curso de 1961 no bajard de
6%. Empero, es la que parece estar mas de acuerdo con las
expectativas puestas de manifiesto por una minuciosa encues-
ta efectuada —por los encargados de hacer los prondsticos de
la economia— entre empresas, universidades y organismos
publicos.

En concreto, el modelo optimista da por sentado que el
producto nacional bruto seguird declinando a lo mas durante
uno o dos trimestres mas; que en el afio de 1961 el producto
nacional bruto alcanzard un promedio que fluctuard entre
510 mil y 515 mil millones de délares, lo que representa una
mejora de 2% a precios corrientes, y de 1% en términos
reales.

Supone que para fines del afio en curso la economia ha-
brd superado sus niveles actuales en cerca de 3%, que aun
en el supuesto de una ausencia de programas formulados por
el nuevo gobierno, el presente presupuesto habrd perdido el
superavit calculado, y probablemente arroje cierto déficit.
Supone, asimismo, que las nuevas oportunidades de ocupa-
cidon apenas si absorberdn el nlimero de trabajadores (1.2 mi-
llones) que vino a incrementar la fuerza de trabajo en 1961,
v que el desempleo seguird constituyendo un problema social
muy serio.

Evidentemente, tales perspectivas no pueden calificarse
de optimistas; y es para mejorar la situacién que se formu-
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laron las recomendaciones antes expuestas. Empero, es nece-
sario estar preparados para hacer frente a perspectivas toda-
via peores, Supongamos yue la desacumulacién de existencias
continde por un periodo mayor del que se espera; que los
consumidores sigan ahorrando el mismo porcentaje de sus in-
gresos que han venido guardando; que los gastos en nuevas
plantas y equipo, por parte de la industria, aceleren su des-
censo; que la construccion, en general, resulte un desengaiio.
Y entonces? Entonces, lo mds probable es que el desempleo
crezca mas y, tal vez, alcance el nivel critico de 7Y% %, nivel
que senala el maximo postbélico. Entonces, los ingresos de las
empresas caeran muy por debajo de sus actuales —y ya ba-
Jos— niveles, y un mercado de valores poco firme contribuira
a acentuar el pesimismo del puiblico,

Entonces, como es natural, automaticamente se incurrird
en un considerable déficit. Si bien muchos tienen la esperanza
de que tan pesimistas predicciones no se realicen, quienes es-
tudien con to.o cuidado la historia de la economia y los pre-
sentes indicios, no pueden descartarlas totalmente,

Reduccién temporal de los impuestos.—Si los informes
relativos al comportamiento de la economia en los primeros
meses del ano sugieren la posibilidad de que la segunda pers-
pectiva (la mas pesimista) sea la mas factible, la politica ofi-
cial estara obligada a asumir un papel mas activo para
logra:s la expansion. No hay lugar aqui para exponer en de-
taille taies programas, pero es indudable que debera conside-
rarso la necesidad de re.ucir los impuestos.

La reduccién temporal de los impuestos que gravan el
impuesto personal puede constituir una poderosa arma contra
la reces.6n. Ei Congreso podria, por ejemplo, decidir una re-
duccion de 3 6 4% en la tasa impositiva ap.icah.e a todos los
ingresos, apiicab.e, de acuerdo con el sistema de retencién del
impucsto en la fuente en marzo o abril, y con duracién hasta
el fin del ano.

Dada la gran conveniencia de introducir mayor flexibili-
dad a la po.it.ca fiscal seria sumameonte deseable que el Con-
greso oto.gase al bjecutivo el derccho de mantener vigente
dicha reduccién por uno o dos semestres (o trimestres) mas,
con sujecion a 1as normas dictadas por resoluc.6n conjunta
dei Congreso, en la inteligencia de que la reduccion expira-
ria, definitivamente, para fines de 1£62.

Desde el princip.o se habria establecido definitivamente
el carsactes temporal de la reuuccion de impuestos. Dada la
constante incertidumbre de la situacién internacional, y con-
siderando la ap.icac.6n de nuevos programas gubernamenta-
les en los proximos anos, un financiamiento adecuado puede
requerir ei mantenumiento de la actual estructura impositiva
en LUA y el debititamiento de la misma con objeto de aca-
bar con la recesién, podria ser tragico.

Aun cuando resuitara que el crecimiento de la economia
podria permitir, a la larga, 1a reduccién de los impuestos, la
decision deberia tomarse con base en sus propios meritos, ¥
auoptarse junto con una amplia reforma de la estructura im-
positiva actual, (Diversos proyectos destinados a estimular la
inversion podrian fo.mar, también, parte de un programa que
tuviera por objeto euminar escapes, promover ila equidad y
aumentar los incentivos).

Un ataque d.recto en contra de la espiral salarios-precios.
—Los programas antes propuestos, se refieren, principalmen-
te a la politica fiscal y a la monetaria. Y es asi como de-
be ser.

Sin embargo, es importante comprender que existen cier-
tos problemas a los que no pueden hacer frente dichas poli-
ticas (fiscal y monetaria). Asi pues, si efectivamente se pre-
senta la tendencia a un alza de precios y salarios antes de
que se logre en EUA un buen nivel de ocupacién, ni la po-
litica fiscal ni la monetaria podran aplicarse en el grado ne-
cesario para fomentar el crecimiento deseado.

En tal caso pueden resultar necesarios nuevos enfoques
del problema de la productividad, y de la formacién de sala-
rios y precios. ;Se logrard que la influencia gubernamental
dejo sentir su peso en asunto tan vital sin necesidad de re-
currir al control directo de salarios y precios?

El alza de precios no beneficiaria ni al sector obrero, ni
al sector patronal, ni, mucho menos, al consumidor. Y asi co-
mo en los primeros anos del decenio de los veintes EUA lu-
ché, como uno de los primeros paises, por la creacién de un
poderoso mecanismo de control monetario, y en el decenio de
los treintas por una politica fiscal que fuera instrumento an-
ticiclico efectivo, también puede resultar necesario en el de
fos sesentas encontrar la forma de resolver el problema de las
alzas subrepticias de precios.

Es éste un problema bastante complicado, que no puede
ni debe ser resuelto Unicamente por el gobierno,
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