'Dos anos de
monetarismo: -
teoria y politica

E N 1979 el recién formado gabinete Thatcher ela-
boraba su politica econdmica de acuerdo con las
| directrices de un grupo de intelectuales que en torno a
la figura de Milton Friedman —premio Nobel de Eco-
nomia 1976— habian sostenido una manifiesta disi-
| dencia frente a la hasta entonces indiscutida ortodoxia
de John Maynard Keynes. De esta manera comenzaba
el bautismo de fuego de la llamada teoria monetarista,
| hasta entonces confinada a las pdginas de las publica-
ciones especializadas. :
| Lo esencial del monetarismo puede resumirse en
| las tres siguientes proposiciones: la oferta monetaria
| es el elemento decisivo en el control de la economia
| nacional, su exceso provoca la inflacion y en conse-
| cuencia, manteniendo un crecimiento estable y predic-
| tible de la oferta monetaria, la economfa puede expan-
derse sin una aceleracién de la inflacion.

A partir de estas aparentemente sencillas bases de
pat . el nuevo secretario del Tesoro britanico se
comprometia, mediante un estricto control del stock
monetario, a reducir considerablemente la tasa de in-
{Iacién y a crear las condiciones necesarias para man-

ener un crecimiento econémico sostenido.

A pesar del poco tiempo transcurrido puede ser in-
teresante realizar algunas consideraciones sobre los
rest"* ~dos alcanzados. Lo hasta ahora conseguido no
pue decirse que sea plenamente satisfactorio, ni
tampoco que descalifique la politica seguida. Es cierto
que-se ha conseguido una notable reduccién de la tasa
de inflacion, aun cuando el 11,7% actual siga muy por
encima de lo que en principio-las mismas autoridades
~habian previsto. Resultado tanto mas meritorio cuanto
que el Banco de Inglaterra se vio obligado a aumentar
en casi un 20% la oferta monetaria, en los seis prime-
ros meses de 1981, en un intento de reducir los altos
tipos de interés. Intento que ha resultado fallido y que
inclina a pensar que_los tipos de interés han quedado
de momento fuera del control monetario.

No obstante lo peor que ha sucedido es que las di-
ficultades crediticias han impéedido un, efectivo creci-
miento de la actividad econémica. De hecho se ha pro-
ducido una recesion: casi tres millones de britanicos
. permanecen en el paro y miles de empresas han ido a
la quiebra. : :
facto. que escapan de su control: la crisis.econémica
“mundial, el encarecimiento de la energia, pero sobre
todo a los casi inevitables compromisos de hacer fren-
te a una politica de bienestar social y a las pérdidas de
la industria nacionalizada.

Los defensores de la actual politica econémica

britdr  de sus rémoras mas manifiestas, pero se ha
‘ sentit. ncapaz de frenar el gasto publico. Los resulta-
‘dos no serén verdaderamente relevantes hasta que.no
se controle el déficit publico. El veredicto sobre los re-
sultados de la ‘aplicacion del monetarismo en Gran
Bretafia debe permanecer pues en suspenso.

Los discipulos de M. Priedman insisten en que el
monetarismo funciona, aun a pesar de que las.otras
politicas gubernamentales no empujen en la misma di-
reccion. Si existe algun fallo —dicen— es debido a que
los politicos no se atreven «a llegar hasta el fondo» en

- tarismo. :

La cuestién es la siguiente: ;podré la sefiora That-
cher hacer frente a las dificultades politicas provenien-
tes de los continuos despidos y quiebras? De momento

“mantiene su firme conviccion de que la lucha contra la
inflacién es un objetivo prioritario. Su problema, como
el de todos los politicos, es saber llevar a cabo una

" transformacién sin excesivos costes sociales, resol-

viendo de la mejor manera los problemas heredados.
Quiza el verdadero éxito del monetarismo consista

sidad de «llegar hasta el fondo» como proclaman algu-
nos tedéricos. Se puede ser monetarista y seguir pen-
sando que el aumento del desempleo es un coste so-
cial excesivamente elevado. ;
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E' [obierno de Thatcher atribuye la situacion .a

‘afirman que el monetarismo ha liberado a la economia -

la aplicacion de las consecuencias précticas del mone- -
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en ser capaz de dar resultados satisfactorios sin nece-




