Una encrucijada politica

'FCONOMIA DE LA DEMANDA
( ECONOMIA DE LA OFERTA?

JOSE MARIA FERNANDEZ PIRLA

Un conocido eco-
nomista cldsico,
J. B. Say formulé
= su conocida «teo-
‘ ria de la oferta»,
- de concepcién ge-
o nuinamente libe-
v ral, que puede ser
concretada, senci-
[lamente, en la
acunada expresion «la oferta crea su pro-
pia demanda», pero cuyo desarrollo en-
trana la profunda consideracién del
acontecer econdomico (el mercado como
motor de la economia y de la creacion y
distribucién de rentas) y de las conduc-
tas de los agentes econdémicos.

Segin la concepcién de J. B. Say, el
empresario, al pagar rentas por los ser-
vicios productivos recibidos, crea en las
economias domésticas el poder de com-
pra necesario para adquirir la produc-
cion obtenida con tales servicios. Se
cuenta que Henry Ford I, al iniciarse la
industria automovilistica en Estados
Unidos, pagaba salarios superiores a los
que se consideraban normales en la épo-
ca. Preguntado por qué seguia tal crite-
rio, parece ser que afirmé que su obje-
tivo era el que sus obreros y empleados
ganaran lo suficiente como para poder
comprar los automoviles por él fabrica-
dos. Si, en efecto, asi fuera, la postura
de Ford vendria a representar la contras-
tacion empirica de la «ley de las salidas»
de J. B. Say.

El anilisis de la gran depresion del

ano 1929, que alcanzo hasta bien entra-
da la década de los 30, ha dado lugar a
distintas explicaciones e, incluso, la for-
mulacion de diversas teorias sobre las
crisis econdmicas, contenidas ya en los
manuales de economia. Parece ser que
la explicacion més plausible de aquella
crisis se encuentra en el hecho de que,
durante mds de un siglo (todo el XIX y
parte del XX), el desarrollo tecnolégico
fue miés rapido que la evolucién de los
habitos de consumo. Segiin esta inter-
pretacion, hoy muy generalmente acep-
tada, se produjo un exceso de bienes y
servicios no demandados o, dicho en
otros términos, se cred un aparato pro-
ductivo —resultado de los avances tec-
noldgicos— capaz de provocar una ofer-
ta que no resultaba absorbida por la de-
manda, en razén, precisamente, de la
escasa capacidad de consumo manifesta-
da por el sistema econémico.

La ley de las salidas no se habia cum-
plido. El escaso consumo llevo a un ex-
ceso de ahorro que, capitalizado, gene-
raba, a su vez, mayor oferta de bienes
de consumo que no encontraban com-
prador, lo cual condujo, inexorablemen-
te, al deterioro de las expectativas em-
presariales y a una reduccién, consi-
guientemente, en lo que en terminolo-
gia actual llamamos «Producto Nacional
Bruto».

En parte, las guerras y otras catdstro-
fes determinaron destrucciones que po-
driamos llamar en términos econdmicos
«consumo forzoso», a través del cual en-

contraria salida el exceso de produccién
generado y no demandado. Pero, finali-
zada la primera guerra mundial, el apa-
rato productor en Estados Unidos, que
no habia sido afectado por la contienda,
evidencié una capacidad de produccién
no absorbible en el interior ni exporta-
ble a otros paises por la escasa capaci-
dad de compra de los mismos, como
consecuencia del empobrecimiento ge-
nerado por la guerra.

El New Deal de Roosevelt, desde una
optica politica, y el posterior apoyo en
la teoria econdmica formulado por J. M.
Keynes promovieron la salida de la cri-
sis sobre la base de estimular la llamada
«demanda efectiva del sistema» (bienes
de consumo mas bienes de inversion),
cuando no la actuacién directa del sec-
tor publico, incluso a costa de desnive-
lar el presupuesto («teoria del presupues-
to ciclico»).

Aunque sea brevemente, recordemos
los fundamentos de lo que hoy se deno-
mina la «teoria del lado de la demandas,
en oposicion a la «teoria de la economia
del lado de la oferta». La tesis keynesia-
na consistia, en esencia, en forzar el con-
sumo y la inversion, bien mediante el
gasto publico o mediante la politica mo-
netaria expansiva, basada, fundamental-
mente, en la reduccion de los tipos de in-
terés y de descuento («politica de dinero
barato») o en la inyeccion al sistema mo-
netario de dinero, mediante las opera-
ciones llamadas de open market, o mer-
cado abierto (consistentes, esencialmen-
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te, en la adquisicion por el banco cen-
tral de titulos valores, dotando de liqui-
dez al sistema) para que se agotaran los
stocks de bienes invendidos y ello esti-
mulara a los empresarios para nuevas in-
versiones (lo que los economistas técni-
camente llamamos «la funcién de expec-
tativas empresariales» o de «eficiencia
marginal del capital»).

Después de cebada la bomba, esto es,
iniciado el proceso de demanda de bie-
nes y servicios —bien de produccién o
de consumo—, los llamados «efecto mul-
tiplicador» y «efecto acelerador» produ-
cian la expansion deseada de la deman-
da y, en consecuencia, el pleno empleo.

Esta concepcion de la economia ha es-
tado vigente pricticamente desde finales
de la segunda guerra mundial hasta el
comienzo de la década de los setenta y
no se puede negar que produjo grandes
beneficios a los paises de economia de li-
bre mercado. Segin las concepciones
keynesianas, la politica econdmica debia
actuar sobre dos variables fundamenta-
les: el nivel de empleo y el nivel de pre-
cios. Las politicas presupuestaria, mone-
taria y de rentas completaban el es-
quema.

Cuando la liquidez del sistema era ex-
cesiva, los precios altos y el nivel de em-
pleo muy elevado, la politica monetaria
restrictiva corregia los efectos inflacio-
nistas no deseados, pero, naturalmente,
con el coste que implicaba una baja en
el nivel de empleo. Cuando el nivel de
empleo descendia peligrosamente y la
recesion comenzaba a amenazar el «me-
canismo», se ponia de nuevo en marcha
con la politica monetaria expansiva y el
aumento en el gasto piblico. En la teo-
ria y aun en la prictica del keynesianis-
mo, los fenémenos de inflacién y desem-
pleo eran, pues, opuestos, es decir, si
habia inflacién no habia desempleo vy,
por el contrario, en las situaciones en
que disminuia el empleo no habia infla-
cion. Un poco jocosamente se ha llama-
do a esta «praxis» de equilibrio nivel de
precio-nivel de empleo, la «tirada de la
manta», que no cubre plenamente el
cuerpo y se baja a los pies cuando éstos
se enfrian y cuando ya se hallan calien-
tes y la parte superior del cuerpo fria, se
corrige de nuevo la posicién de la man-
ta. Con mads rigor, fueron elaborados
modelos econométricos que intentaron
cuantificar el deseado equilibrio.

16 @ ENERO 1991

La crisis del petréleo y la
quiebra del patrén oro,
ocurridas ambas entre los anos
1971 y 1973, produjeron un
«extrano» fendmeno
econdmico, no contemplado
por la teoria keynesiana: la
existencia simultanea de un
proceso inflacionista con una
situacién continuada de
desempleo, de recursos
humanos y de capital

La teoria de la demanda efectiva, in-
tuida por Roosevelt, formulada con ri-
gor tedrico por Keynes y aplicada en dis-
tintas versiones por los gobiernos demo-
criticos que surgieron en la posguerra,
dio, pues, resultados favorables. Pero en
la teoria y praxis de la economia de la de-
manda se hallaba implicita una variable
que no habia sido considerada: el bajo
coste de la energia. Recuérdese que el
barril de petréleo, al comienzo de la dé-
cada de los setenta, estaba en torno a un
dolar. Otra cuestion que constituia pie-
za clave para el Buen funcionamiento del
«mecanismo» era la permanencia del pa-
trén «cambios oro» manifestada en la
convertibilidad de la moneda norteame-
ricana en oro.

La crisis del petréleo y la quiebra del
patrén oro, ocurridas ambas entre los
anos 1971 y 73, produjeron un «extrasio»
fendmeno econdmico, no contemplado
por la teoria keynesiana: la existencia si-
multianea de un proceso inflacionista con
una situacion continuada de desempleo,
de recursos humanos y de capital. Esta
situacion de inflacidn con recesién es co-
nocida ya cominmente como «stagfla-
cion». La explicacién del cambio expe-
rimentado en la realidad y que dio al
traste con las teorias keynesianas sobre
la economia de la demanda nos llevaria
a una reflexion sobre la problemitica del
reciclaje de los petrodélares, que queda
aplazada.

Y es entonces cuando surge la nueva
teoria sobre el «deber ser del comporta-
miento econémico», actualizando la cla-
sica ley de las salidas de Say, unida al
neomonetarismo de la Escuela de Chica-

go (Friedman). Los llamados «nuevos
economistas» creyeron hallar los funda-
mentos de la politica econémica en una
nueva concepcién, basada en un plan-
teamiento monetario restrictivo, unido a
un mayor y riguroso control del gasto
publico y al estimulo de la inversién pri-
vada mediante la reduccién de los im-
puestos directos. La ley de Laffer for-
mulé el principio de que la optimizacion
en la recaudacion no se conseguia a tra-
vés de elevados tipos impositivos, sino,
precisamente, de una reduccion contro-
lada de los mismos, capaz de estimular
los deseos de inversion y ampliar asi las
bases tributarias, logrando mayores in-
gresos fiscales con menor presién tribu-
taria. Asf naci6 la llamada vulgarmente
«reaganomics», por ser el Gobierno de
Reagan quien la llevé a la practica.

La «reaganomics» se manifesté como
el conjunto de medidas de politica eco-
ndmica necesarias en un pais como Nor-
teamérica, para combatir la situacion de
estagflacién. Y, en efecto, tal plantea-
miento también tuvo éxito durante va-
rios anos. Esta nueva concepcidn acerca
del funcionamiento del sistema econd-
mico —que se ha venido a considerar
como el Renacimiento econdmico, por
su vuelta a las mds puras esencias del li-
beralismo econémico—, se ha llamado,
frente a la economia keynesiana de la
demanda efectiva, «economia del lado
de la oferta» (supply side economy).

Quizi los excesos de la «reaganomics»
y. también, por las exigencias del mun-
do occidental de mantener un «guar-
dian» de su seguridad y del sistema de
economia libre, hicieron incidir a la eco-
nomia norteamericana en un elevado
déficit presupuestario, al par que a una
balanza de comercio y servicios (balan-
za de pagos) también altamente defici-
taria, pero ambos desequilibrios com-
pensados con la entrada de capitales ex-
tranjeros por el estimulo de los altos ti-
pos de interés vigente en Estados Uni-
dos. La «balanza de capital» vino asi a
compensar la balanza negativa de pagos
y contribuy6 a financiar el déficit, man-
teniendo una paridad alta del délar has-
ta que los profundos cambios habidos en
la realidad pusieron de manifiesto la ne-
cesidad de revisar los presupuestos teo-
ricos que informaban las actuaciones
politico-econdmicas.

Asi se llego al mes de octubre de 1985,



en que las grandes potencias financieras
acordaron la reduccién en el valor del
dolar y provocaron su descenso, que ha
llegado hasta el nivel de 1,46 marcos, de
los 3,8 que alcanzé antes de iniciar su
caida.

Quedd, con ello, plasmada la influen-
cia de las decisiones politicas en el acon-
tecer economico y financiero, y hoy, al
afrontar el mundo nuevas realidades, se
apunta también a nuevas concepciones
0 modelos que pueden ser mas eficaces
que los ya considerados como agotados.
Y, asi, Alemania.opta por financiar el
proceso de creacion de capital exigido
por la incorporacion de los territorios
del Este a base de atraer ahorro exte-
rior con una politica de intereses altos y
rechazando un desarrollo inflacionista
via déficit presupuestario. En cambio,
EE.UU., més preocupado por corregir
sus déficit fundamentales, el presupues-
tario y el de la balanza por cuenta
corriente, opta por financiar la necesa-
ria reconversion de sus industrias bélicas
en industrias de paz, mediante una po-
litica de «dinero barato» que acelere di-
cho proceso, evitando el desempleo
temporal inherente a la reconversion.

Una vez mas, los politicos, con crite-
rios de oportunidad, han de aplicar en
cada caso concreto y en funcién de los
objetivos perseguidos, unas u otras teo-
rias econdmicas, o lo que es mas fre-
cuente, unas y otras, segun las circuns-
tancias de cada caso y cada momento.
Podemos, entonces, decir que, en con-
templacion de las actuales realidades so-
cio-econdmicas, no cabe hablar de poli-
ticas economicas fundamentadas absolu-
tamente en los principios de la «econo-
mia de la oferta» o de la «economia de
la demanda» o en un monetarismo res-
trictivo o, por el contrario, expansivo.
Lo que se estima que es bueno en un
pais no lo es en otro e, incluso, en el mis-
mo pais, la politica que se considera con-
veniente en una etapa, seguidamente y
casi sin solucion de continuidad, se juz-
ga obsoleta y se cambia. Cabe, enton-
ces, que nos preguntemos: ;Economia
keynesiana o de la demanda?, ;moneta-
rismo restrictivo o politica monetaria ex-
pansiva? Y que encontremos logica la
respuesta en pragmatismo politico, aun-
que, eso si, dentro de un modelo funda-
mentado, pero no siempre idéntico, de
economia de mercado. W

MARIA ANGELES GIL LUEZAS

Un vacio

imposible de cubrir |

El 10 de noviembre, a los treinta y
seis afos de edad, fallecié Maria Ange-
les Gil Luezas, catedrdtica de matema-
ticas de las operaciones financieras y di-
rectora del departamento de Economia
Financiera y Actuarial en la facultad de
Ciencias Econdmicas y Empresariales
de la Universidad Complutense.

Comenz6 su carrera docente en oc-
tubre de 1975 como profesora ayudan-
te, habiendo realizado con anterioridad
trabajos administrativos mientras fina-
lizaba la licenciatura. Desde entonces
ha estado vinculada a la Facultad, pues
aunque obtuvo en el ano 1981 la plaza
de profesor agregado en la Universidad
de Mailaga, tuvo que solicitar la exce-
dencia por motivos familiares, tenia
dos hijos, por entonces de corta edad.
Obtuvo una plaza de profesor encarga-
do de curso en nuestro centro, que
compatibilizé con un nombramiento en
la UNED. Fruto de lo cual public6 en
1983 conjuntamente con su padre, ca-
tedratico y actualmente profesor emé-
rito en la Facultad, Lorenzo Gil Peldez,
un manual de la disciplina de la que
ambos eran profesores. Ha publicado
también en 1987, como obra colectiva
y con otros profesores del departamen-
to, un libro de ejercicios practicos de
su materia. Autora de varios articulos,
se caracterizaba fundamentalmente por
su interés por la docencia. En este cam-
po Maria Angeles habia logrado una
gran fama entre los alumnos de la Fa-
cultad por la claridad de sus explicacio-
nes y por el rigor explicativo de sus en-
sefianzas. Su buen quehacer docente
también se hizo extensivo a los cursos
de especializacién profesional y de pos-
grado en los que participaba. Se carac-
terizaba asimismo por ser muy cumpli-
dora en sus obligaciones, lo que demos-
traba su seriedad y profesionalismo.

En marzo de 1983 obtuvo la plaza de

profesor agregado en la Universidad
Complutense. A partir de entonces se
comprometié muy activamente con la
marcha y funcionamiento de la Facul-
tad, participando intensamente en la
vida de la misma. Como miembro de la
Junta de Facultad era rara la vez que
faltaba a sus sesiones, y dedicaba parte
de su tiempo en el trabajo de las dife-
rentes comisiones delegadas de la Jun-
ta. Accedi6 a la catedra en 1984 en
cumplimiento de la LRU.

Maria Angeles era querida y estima-
da por sus alumnos, pero sobre todo
por sus companeros y amigos. Se habia
granjeado muchas amistades en su lu-
gar de trabajo, a lo que contribuia su
personalidad, su cardcter abierto y en-
tranable, su buen humor y su espiritu
alegre y jovial. Habia demostrado en
diversas ocasiones que era una buena
compaiiera, dando, siempre que la oca-
sién lo requeria, muestras inequivocas
de lealtad y fidelidad a sus amigos. En
suma, su muerte ha provocado una
gran consternacién entre todos aque-
llos que tuvimos la suerte de conocerla
y tratarla. Ha sido una gran pérdida
para la Facultad y la docencia, para sus
compafieros y amigos. Su recuerdo per-
manecera durante mucho tiempo con
nosotros, porque su trabajo ejemplar
venia acompanado también de una
gran personalidad, asi como del trato
tan cordial que dispensaba a todos sus
companeros. Como decano de la Facul-
tad siempre encontré en ella una gran
disposicion a contribuir de una manera
positiva y constructiva en el funciona-
miento de nuestro centro docente. Ma-
ria Angeles ha dejado un vacio impo-
sible de cubrir y sustituir. W

CARLOS BERZOSA

Decano de la Facultad de Clencias
Econémicas y Empresariales de la
Universidad Complutense
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