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4
Introduccion

En 1980 los Estados Unidos enfrentaban serios problemas
economicast  desaceleramiento del crecimiento econémico,
altas tosas de inflacidn y perdida de competitividod de sus
productos en los mercados internacionales. Algunos cfrculoﬁ
polfticoﬁ Y acndémicos percibieron esos males Come
consecuencia de wnm serie de problemcs relacionados conm 1o
intervencion del gohierno enh la econmmfu, por  lo que
presentaron una  gerie  de planteamientos conservadores en
contra de ella gue rapidomente recibieron apoyo popular.
Iecafortunadamente para el pueblo norteamericano, ol
inicio de 1la década de los ochenta su pufg no  solo
enfrentaba una situacion de detericre econdmica, sino rue
tambien wuna de deterioro polftico y militar aq nivel
internacional. En 1979 el poderfu polftico y militar de los
Estados Unidos habia sido puesto en entredicha por la

incapacidad de respuesta manifestado por  su gobierno ante

’ . .
tres fenomencs ocurridos  fuaern de  sus  Fronteras| L
. ’ . - - . ’ . - .
revolucion sandinista en  Nicaraguas, la revolucion igldmicn
. . 7 . . . 4 -
en Irany, ¥ la invasiadn sovietica en Aafgnnistan. Estos  btreg

acontecimigntos pmlfticgg generaran gran prﬁocupuciﬁn @y el
puebhlo estadounidense, ya que sintic amenazoda su geguridad
nacionals Algunos sectores del espectro polfticu y académnicn
propusieron, como solucicn a  la aparente debilidad de su
pnfﬁy gue este endureciera su pozicidn ante el exterior, v

gue el gobierne federal incrementara los gnstos hechos  por

el Itepartamento de Itefernsa. AL dgual que  las  propuestas



(3 L] . T ’ 4 .
conservadoras pare reselver Ia situacion economicay, estas
’ . 7 . .
dos ultimas  ronidamente recibieron el apoyo  de los
ciudadanos norbaamericanos,
Iurants 1o coampana presidencial de 1980, el candidato
republicana Ronald Reagan supo  recoger las preocupaciones

. . 4
del pueblo estodounidense scbhre el estado de Ia economin v

. . g . . ’
la geguridad nacional vy las  dincorporoe a  su plataforma

2

'.
politicno
Al ser elegido presidente de los Estades Unidos en
noviembre de 1980, y tomar el poder én enero de 1981, Ronald
. 4 . L . ~
Reagan presento un programa pelitico ¥y esconomice disenhado
. M . ./ e . . .
para resolver la critica situacion economica ¥ revitalizar
. 4 L . . Lo ’
el poderic politicos economico vy militar del pais. Fara
. . . ‘ .
logrdarlaoy, @l presidente incorporo a su programa de gobierna
- - . . e -’
las propuestas conservadoras de disminuir la  participacion
. / . ; ~
del gobierno en la  ecaonomiay reduacis el tamano de este, e
incrementar los gastos hechos por este en el sector militar.
Estas medidas quedaron  incorpovradas  en &1l programa
geondmico  presentads  por el presidente HReagoan ante el
Congresac 1 18 de¢  febrero de 1981, Titulado "El1 Ruevo
. . 7 - . . . .
Comienzao de fimericas Frograma parg la RHecuperacion
. ’. . -’»
Economica®y este programa planteaba uno serie de politicas
disenadas para alcanzar  los  dos  grandes objetivos del
. . . .| ’. - .’
presidente Reagon! revitalizar la salud economica del  pals,
i ’ . L Lo
v devolver o este s poderio economicas politice ¥ militar,
La primer pregunta que intentaremos responder en este

. . 7/ . LA
trabajo eﬁé_cuu1E§ gran los fundamenltos teoricos en los qus



. ’ “ . l . q ~

Reagan  baso  algunas  de las politicas disenadas para
’ ‘L .

revitalizar 1o ecenomia  de su pails?  Fara rezponder o esta

4
pregunta, en el primer capitulo de este btrabajo exponemos

e . .
algunos de log elementos de ia teoria qgue fundamento algunas
’ H .
de las politicas del Presidente! la "economin de la oferta®,

’ . .
Feta teoria  subrava los  efectos gue  tienen los  dmpuestos
’ - . . -
aobre las decisiones economicas de los individuosy, sobre los
4 .
precics reluativoes, la oferta globhal vy, 1o mas dmportante,
4 . . . .
sobre la relacion entre el nivel de las tasas impositivas vy

. . . ke . ’
1o recoudacion fiscol. Asi mismo, plantea 1o reduccian en

. . . . ’ 0 - g
lns tusas de  impuesto y la disminucion de la  intervencion

]

’

gel gobierno en la economia como medidas para garantizar el
- s . - Coa ’
crecimiento economicos. El  objetive de este capitule es
s
presentar los supuestos y propuestas de esta teoria con el
- '~ B -
fin de poder comprender el programa economico del presidente
> -’ . .
Reagarn, asi como suse supuestos y abjetivas,
. ° .
La segunda pregunta  que intentaremcs responder es g cual
. LA
era el contenido del programa economico presentado por el
presidente Reagan ante el Congreso el 18 de febrero de 19817
.
Fara responder o esta pregunta, el capitulo dos de ests
trabajo describe los elementos dque lo componen; sehaln  sus
. . . L N
ohjetivos v prezsenta las estimaciones economicas prepoaradas
por la Casa RBlanca., Con el fin de ubdcar las circunstancios
’ ’ .
o las gque  eete programa se Formalo, este capitulo 1nieia
. . ’ .
con una breve preszentacion de algunes problemas  economicos
L4

gue afectaron a o econcomia  de los Estades Unidos sn Los

. K4 .’ T
ahos setenta. Este capituleo presentay, tambien, un analisis



4 .
de como se  vinculan los fundamenteos teoricos del programa

con el funcionamientsc de este, Es decir, se explica  como,

’ 7 . -
geqﬂn 1a teoria, el programa  debia funcionar. Finalmente,
’, 4 .
este capituleo concluye con la presentacion de las versiones
aprabados por el  Congreso de los provectos de ingresos ¥
eqresos del gobierno contenidas en el programa.
l.a tercer preqgunta que intentaremeos responder en este
. 4 . ’ ’ .
trabnJjo es écxmm: funcieno en  Ia  practica el progromn
Id . - . PSS
ecaonomico del presidente Reagan® Oy en otras palabhras, écémm
’ . s .
se comporto  la economia  norteomericana durante el primer
periodao presidencial  de Reagan® El objetivo de cualguier
[ 7 .
politicn economica debe ser asegurar  la buenna marcha de  1a
¢ - . . .
economin.  [Es deciry debe garantizar el crecimiento
. . .
economico, mantener niveles anceptables de desemplen y evitar
. . . e . .
niveles altos de inflacion. Utilizando estos pardmetros es
. . .’ . rd .
posible evaluar cualguier programo  de politica economica.,
. 7, . 4o .
8in ewmbargo, 1la politica econcomica del presidente Reagan
. - . ,
estaba disenadn para afectar muchas otras variables, ademos
. s
de las antericores. For elloy el copitulo tres de este
. . ’ . .
trobado hace  una evaluacion  lo mas  detalladn posible del
p
. . - . . L4 .
comportamiento de las principales variables econgmicas en el
4
periodo 19811984, En  este capitulo nos encontraremos  con
4 - . .
que el programa alcanzo  algunos de los objetivos que se
I4 Id
plantec y fracasdg en alcanzar otros,
. .' . .
El cuarto capitulo de este trabajo intenta regsponder a la
I . A 4
wltima pregunta que  nes  plaptgamos? 4 porgque un programo

’ . -~
econcmico disenado para baloncear el presupuesto en 1984



’ . . - — 4
fracaossg  en  alecanzar  este objetive? En  este capitulo
4
hablaremos del proceso de formulacion del presupuesto  del

gobierno de los Estados Unidos vy mostraremos como  las

7 . L 4 .
politicaos de 1n Administracion COMme del Cangrean
. . . . ’ '
interpusisron su  propia interes o los deseos de la  Casa
Blanca por balancear el presupuesto en 1984, con lo gue esta

mata no fue alcanzadas

Finalmentey en las  conclusiones  hacemos udun balance

., . s .
general de la politica eronomicn de la primera

.. . - ,
ndministracion Reangany, y damos a conocer nuestros puntos de

vistn sobre esta.



’
I. Ln economin de 1o aoferta.

r'd
El enfoque de la economia de la oferta dista de ser algo
novedosae o una moday Ya  que encuentra sus raices profundas
. s - .
en el enfoque macroeconomico clasice., En realidady este
nueva criterio basado en la  oferta constituve un retorne a
. - '..
1a corriente ortodoxa dominhante del analisis *macro” de  las
. '.. ..,
finanzas publicas que se origino con los ataques de los
figigcratas, David Huame, Adam  Smith y otros economistaos  al
o - . s
mercantilisme, El termino "economia  de 1la oferta® de hecho
. . - .’ 4
se refiere 2 1a capacidad productiva de la economiay NG i
. L .
como a una serie de peliticas para  incrementar su nivel v
-
tamano.
. . L . . LA ,
Su incorporacion o la discusion economica  contemporanen
se debe a los trabajos hechos, a mediados de los anos
- .
setentay, por Arthur Laffer v o la difusion gue le han  dado
Jude Wannisky, George Gilder y Faul Craig Roberts, Su
. . 7 . ! T ’
incorporacicon a la formulacion de la politica econcmicoa  gse
dehe n  tres hombrest el Congresista  Jock Kemp, #1  ex
LR - .' .’
Ilirector de 1la Oficina de Direccion y Fresupuestacion de 1o
Casa Rlanca, David Stockman, vy @l presidents Ronald PReogan.,
-' -~ . o -
La economia de la oferta parte del diagrostico de 1o
P . B . A
crisis del capitalismo norteamericang de los anos  setsnta,
. L
Qe determina gue  la causzsa de "todos® los wmales economicos

-1a *estanflacion® y la bagja-en la productividad~- se deben o

gque el estado Keynesiano ho caldo en excesos tales gue se ha



convertido en un  Leviaton (monstruo maring que encarna el
mals en 1651y Thomas Hobbes nplicé este término al Estado
soberano).

La  inflacion es vista como producto del deficit fiscal
quey 2 su  very ha originado una pol{ticn monetaria de
"dinero facil® para finapciarla,

El estancamiento vy 1a baja en la productividad se deben a
las elevadas tnsnasg impositivas que frenan 1o innmvacid% de
las empresas vy la productivided del trabajador. Esto, aunado
al exceso de regulaciones de mercado (leyes antimonopdlicas,
anticontaminantesy, etc,)y viene a2 frenar el crecimiento de

.
la oferta agregada de la economin,

Las recomendaciones ofertistas para que los Estados
Unidos readquieran su grandeza como potencia economica, e
resumen en una  recetal eliminar el Estadeo Keynesiano vy
regresar al Estado Closico vy de equilibrio natural, Cato

implical

a) Reducir las "elaviadas™  tasag de impuestos,
particularmente a las ricosy esto  es, restringir al

Estado Impositivo.
b) Reducir los gastos "sociales'; esto es, restringir el
catado Renefactor,
¢) Reducir al minimo los contreoles y requlaciones
del mercados esto esy reducir al Estado Reguloador.
Finalmente, habiendo eliminado nal Estado Keynesiano en

s papel de regulador, benefactor y recaudador de impuestos,

3



’
la ecanomia de la oferta propone volver al libre mercadao, a
la libre empresa, a la libertad de comercio interpacional vy
. . L4 .
a 1la contraccion de 1a  oferta wmonetaria o traves de 1o
L4
vitelta al patron oro.
L4 . ‘f
U presupuesto teorico importante de la economia de  la
aofertn es 1o llamda Curva de Laffer, la cual relaciorna tasas
. . 4 .
de impuesto con niveles de recaudacion fiscal.
. rd .
Con el fin de mostrar la teorin de 1la oferta, a
. . 7 . ,
continuacion presentamos un resumen de su gestacion o traves
-' ’- - .
de la teorin economica,. Fosteriormente, presentamos  tLres
- . . KA
situnciones en el pasado en que <e aplicaron politicas
aoferistos. Finalmente presentamos los planteamientos

ofertistas que surgen en los Estados Unidos en los  anos

setenta,
.’ ’ . - .’
I.1 Origenes clasicos de la teorin de 1o oferta.

. 'd
Uno de los primeros elementos quey seqgun los ofertiszbos,
Jimitan la oferta de bienes y servicicos dentro de 1a
4 . . .
economia son los impuestos, lLos economistas clasicosy, oungue
e . . . . .
reconocian alguras finalidades del sistema tributarico como
B . . . . . » s .
la equidad, la Justicia y la redistribucion, dievon mayor
importancia o sus efectos sobre la oferta global v el
0 . b o
crecimiento sconomico.
L.og primeros que recomendaron opciones congruentes con el
» . » . I 3 s
criterio orientodo hacin 1o oferta fueron los fisiocrabas.

- . . . 4 .
Fatos destacaron el nivel de 1a actividad economica o @l

.—



flujo anual de bienes y servicios -es deciry, el producto
. s [
neto-y en especial para el sector agricola, B0 analisis

4 .' . \ . .
cubrayn el caracter ciclico de los flujos de mercanciang vy

dinera en el procese de intercambioy ¥ 1a naturaleza del

. . . 0 i3 ’ . .
equilibrioc general de la actividaod economica a nivel
’
MCTroeconomica. Cunlquier nctividad que el dinero
reingresara  inmediatamente o la corriente  de gnstos

4
originaria un debilitamiento de 1a actividad,. Los aumentos
. .’ . . ’ .
de la produccion siempre incrementarian los ingresos ¥ los
gastos.
La  importancia atrbuida al modelo de flujo circular de
.. e .
gastos llevo a los fisioccratas o creer gque el ohorro v la
. e . . . ’
inversion (la frugalidad®™) podrian  llevar al  subconsumo.,
’
Ellos sostenian que el gnsto era preferible a la frugalidad,
.’ - «
aunque tambien  subrayaban el  wvalor de  los incentivos
positives para  estimular la aferta de mang de obra, Eg
deciry caonsideraban que los soloarfios elevados alentaban 2l
’ » . - 2w
trabajo productivo., Segun ellos, las altas tasas impositivas
-’ .. -
reducdan los  alicientes para producir vy, por tanto,
afectaban de manera adversa la oferta global, lo cualy, a su
.. s
vezy provocaba  una reduccion  de 1o demando global. fal
. ~ . ’ s .
mismo, senalaban gue el gebierno solo podia apropiarse  de
cerca de un  tercio del producto neto para finapnciaor  las
funciones gque deben realizar &l Estado o la Iglesiay

- - - 4
agregaban que si el Estado se apropiaba de  masy 1a

. ’
produccion vy el producto neto descenderian,. (1)

4



e, L) 3 ’ ’ . 0
Fosteriormente, el filosefo escoces David Hume reconacio
' d
quey bajo ciertas circunstancias,  los impuestos podian  ser
s acdicote para el trabados Sin emborgo; PECONOCLG Con
L4
claridad los limites de este efecto. Sefold cpre el
K] . ’ .' . . .
incremento del trabajo soleo podria darse donde el nivel de
impuestos fuera moderade, las elevaciones de impuestos se
aplicaran gradualmente ¥y los impuestos no afectaran  las
. 7 . .

necesidades basicas. Afirmaba que?

Los dimpuestos horkitantes, come 1o pecesidad
eﬁtremuy degtruyen a la  dindustria al causar desalientol
an antes de  gue lleguen o este extremc, aumentan  los
salarios del trabajador y del +fabricante, v aumentan @l

precio de todas las mercancias. o leglielatuora atenta v
N ’ N o P '
desinteresads observara el punto  donde 1o utilidad  ewosan

e

y &l perjuicio comienza. (2)
. - . Ay ’ . o .
Basaode en el trabajo de los fisiocratos y de Dovid  Mume,
. 3 ’ . .
el amigo de este, Adam Smith, presento un esguemnn relative a
log  dwpuesztos completamente condruente ¥  en  apowvn 2l
criterio orientade hacin 1o ofertd: En purte, eshbs  envodaba
4 ’ ) . - .
con e concepcion del coaracter de la riqueza, Segur Smith
'] . o N e . -
esta no descansaba ni en el podar del Estado ni o en  Ig
. . ’ q P - * a =
ncumulacion de metales preciosos, sine vn g ofzrta de
.’ . . ’ .- N . I 5 -
meprcancias ¥y  servicios utiles prodacides v puestos sn el
. . 0 4 . o i < e
mercado o disposicion  de 1o gente. A gifergacic de  los
mercantilistasy Smith afirmabs goe los cunentos @ 1g
. '0
cantidad de dinero tendiarn @ s fgeubyralez 0 3 no tensr
efectos predecibhles a largo plaro sobre in oferte vlobol, io
. -
produccion o el crecimiento. Argumentaba gque, nara  ounentar

»
1o riguezay debia daorse la mayver importancia o fFacilitar la

g



’ ., - o
praducciony la oferta global y el crecimiento, Subrayaba  1la
’ ’
aferta porque coreia que 1la demanda de 1o mavoria de  los
productores era "extensible al infinito®. Las presiones
.’ . . .’
socinles originaban 1o expansion  y multiplicacion de las
’ . -’ . ..’
apetencias, y &1 interes proplo hncin que quienss recibian
ingresos menetarios los gastaran o invirtiera-de inmediato,
’ 0 . . .
Smith siempre recalco la dmportapcia de los incentivos
positivos tanto para la mano de obra como para el capital,
.' » LR
La acumulacion de capital era uno de  los prerequisitos
s . . A [
basicos de Smith parn el crecimiento economico.
En consecuenciay los incentivos positives para el ahorro
. .' ) -I .. . .
vy la inversion recibieran ateacion especinl de Swmith, gquien
4 . s . .
apoyn diversas politicas fiscales en  relacion  con los
impuestosy o principios para estimelar la oferta tanto de
los insumos de los factores de 1a produccién coma de 1o
.,
produccion global,
Smith hizo algunas aportadiones dmportantes o las
. « . . ’- . . .
principios de las finanzas publicas. En especial, Enuncic

’ . . . . .
cuntro  maximas  Filascales qQue Sahy pepecificamenle La

(4
eguidad, la  facilidad de pago Yy la economia e in
. s, - . e IS . .’ .
recaudacion. El interes que Smith concedia ol orecimiernto

. ’ s
a 1a  tributacion esta condensado en s cuarha  maximn il

respeclol "todo  impuesto  doebe  conce de merda que

extbraiga ¥y mantenga Ffuera del bolsillo del contribuvente  lo
. , -

menos posibhley ademns de la parte  gue llega  a lus o arcas

;o

estatales, 3)



Los impuestos directos sabre los salarios eran, en  su
. .' 'l . n .
opinion, absurdos  y destructivos", va que Llienden Y
. . &
aumentar el desemplen vy a reducir la produccion anual de Ia
. -’ L4
tierra y lno manoc de obra de 21 pais. Lo que s mas, los
. - .’
impuestos sobre el cnpital y las ganancias tendrian  efectos
. .. ¢ . .
ndversos al nhorro vy la idinversiony podrion inducir 2 upn
. .l . . 4
migracion del capital al extrandero y, por tantoy, afectarian
de manera adversa el crecimiento,
. . ? . e . 4
Smith tambien reconecio con  c¢laridod la relaciaon  entre
las taosas impositivas v las recaudaciones. Afirmabal
’ . .
lL.os altos gravamenes que han sido impuestos  sobre
1o importacion de muchos tipos de articulos estranjeros,
con el fin de desincentivoar  su consumo en Gran  Bretafa.
. 4 . . .
han, en muchos casosy servido €olamente para  incentivar
el contrabandod ¥  en todos log casos  han reducido  loas
ingresos de las aduanas por delajo de lo que hubierna
. o ’ .
producido una tarifa mas moderada®,. (4)
N ., . . .
Los economistas clasicos  refinaron el criterio de  1a
. ’ . % )
primacia de la oferta en lo que llego o conocerse como o
.' - . .
Ley de Say: La produccion de Dbienes y servicios genera
ingresos pagaderos a  los proveedores de  los {factores

(tierrn, trabajoy capitol, etc.) untilizadaos en la prmducciﬁn

de los bienes. El1 precio total de estos es la suma de  low

pages hechos por salaries, rentas, utilidoades, eto. ~io gus

es 10 mismo que decir que las ingresos generados durante 1o
» . I - i . 7 o g " N 1
fabricacion de una  cterta producoion es dgual ol wodar de

. 4 0 - y .
esa misma produccion. Un dincremento en  la oferta  de 1a

(4 . . . 0
produccion significa un  incremente en el ingreso necesario



L4

parna crear demandn para esa produccion. Es deciry, 1la  aferta

crea su propia demanda. (5

- ‘. . . C o
En  los textos clasicos no existe ninguna definicidn
definitivia de esa levy. Incluso sus  origenes no  han sido
establecidos claramente. Aparte d las conflictivas
atribuciones que se le hacen a  Jdean Raptiste Say ¥ a Jdames
Mill, existe el hecho de que elementos importaontes de ella
apnrecen ya en Adam Smithy, e incluso fragmentos particulares
’ -
pueden encontrarse en textos mas antiguos. (&) Iurante 1o era
’ , . . . :
de la economia  clasica —-de Smith o Mars- hubo diferencios
entre sus tres principales exponentes, J.B. Say, James Mill,
. 'y N . . ’ . . . .
y Havid Ricardo. Say critico la aplicacion Ricardiana del
. . . - . P ’ ., &
principio, v Ricardo en respuesta critico 1o expoasicion
. ’ . .
hecha por Say vy cuestiono las  refutaciones de Jomes  Mill.
L4 - .
Incluso la aseveracion familiar de que "la oferta crea sy
propia demanda® no es una cita directa de ninguno de ellos.
. . . L .
No  obstante 1o anterior, existe una  solido serie e
« - 0 .
proposiciones sohre  las  gue toda la  tradicion  orlodosa
. . 4 . . .

coincidia, asi  comn una penumbra de  corcoloarics & ideas

relocionadas a las que unas s sumaran Yy olros nc.

. . . ’ . 4 . N
E)l  significodo practiceo basico de 1o Ley de Say  sshabo
implicada en la pregunta  planteada por  JoRe Sayl

puede ser posible gues ahora  se compren ¥ wsndon en Francia

4

. - L4 . .
CANCQ o] el G Ve e s e Caf L0 prie en - ol reinado

4

. - o n - N 4 . . S
micarable de Carlos VIT (7)Y La proposicion de que no existinc

.. .’ .,
Timitante secular a la  expansion de la produccion  agregada



era upa sebre la cual wistin consenso entre la escusla de
Say y Ricardo vy en la escuela de Sismondi-Malthus, (8)

-La obra de Adam .Smiﬁh presenta tres curncter{sticns
imparﬁnntes tle 1o Ley de Say?

1+~ Lo doctrina de que él dinero sdlamente focilita el
intercambio de bienes sin cambiar los resultados
reales.,

2.~ Lo doctrina de que los ahorros son siempre invertidos
y ‘gastados. |

3.~ La deactrina de que el ahorro, en lugar del CONSUMO
promueve el crecimienta.

ﬂdem&a, presenta lo que puede ser considerado una version
temprdna de la Ley de Say? |

Fero, aunque un mercader particular, con abundancin de

bienes en su bodega, puede a veces ser arrainado por no

poder venderlas a tiempo, wuna nacidn o  un nnfs no estd

expuesto al mismo incidente., (9)

A pesar de que estn afirmacion fue hecha en un contexto de
largo plazo, es en Sf misma una afirmacion atemporaly v 1n
observacion de gque una saturacion parcial "a veces® ATruing
Q ﬁn particular, sugiere en este contexto gue una saturacion
general no puede existir poara el total de 1a eaonomfn, ni
siquierna,;®a veces®,

I 4

. . L !
llesde 1a primera edicion de su JTrabuade Economia

Eglii;gg, Jean Eaptiste Say repitid las doctrinas de  Adam

Smith referentes a que los ahorros son siempre gastodos como

. e ¢ . . .o e .
inversion, de que el unico papel del dinero es facilitar el

9



intercambio v de gque el volumen del dinero no afecta el

v

. . I

volumen de las transacciones renles. 8oy llevo esta
, £ : ’

concepcion - mas adelante?l "Esto  demuestra, espera, que

ciertamente la abundanciao de dinerc es lo que hace la salida
FAcil, pero la_nbundmncim de otros productos en general,
Esta es wuna de las verdades mas importantes de polfticn
economica.*(10) La idea de que los productos son pagados con
otros productos no era nueva, yo qgue opurecid antes en  Adam
Smithe 8in embdrgo, de esta simple afirmacidn, dog
corelarios importantes surgieron?

,
1.~ Un paie ofrece mercados en aumento en proporcion a su

. . . .
creciente produccion. Lo ofertn crea AN propia
. s : s
demanda. Agqui el poder de compra 56 -concebin
- 4 - '. -
ecencialmente en terminos de trueque -~la gente nuede
R ’a . e P
pagar  por mas  CcOoSas en proporcion a2 lo e Ras

produce~ en Jlugar de en el sentido de que los poagos o

L4

los individuos conjuntamente produciendo mercancias 5@
. . ’ ) 0

agregan  al valor de la - produccion nociaonal . lLos

productos *nunca  pusden ser demasiado  abundantes, Yy

que algunos proveen los medios parg COmPraE los

demas."(11)

. d . . .
2o~ Cuando una nacion tiene demasiados productos de  un

a9
tipoy los medios para  deshocerse de elios =2¢  orear  obtro

. . 4 .
tipo, Fara cualguier caso de  exceso de 1o produccion en 1o

4 . . ’ : : .
economia, existe simultaneamente R r X1 carrgspondiente

4
deficiencia en otra parte de la economia, ¥ por lo tanto, no

10



- ~’ . -
existe LN sobreproduccion agregadn, i sigquierna
. . . . .
temporalmente., Say reconocio la existencia de situaciones de
*> (O A 4 ¢ " i u J . 7 7
desequilibriod sin embargo, "una saturacion sclo puede darse
’ - . > . -' .
cuando existen demasindos medios de produccion aplicados a
un tipo de producto ¥ no suficientes a otro®. (12 No existe
.’ - "
sabreproduccion o sobreinversion, va gue los ‘*medios de
e .2 .
produccion faltan® para  una mercancia, mwientras gque  son
sobreabundantes para otra. A pesar de que puede existir unn
. . . '4
"falta de ventos® durante el desequilibrio, este no se dn
por sobreabundancia, sino por un deficiente empleo de los
. .’ -.
medios de produccion. (13)

. . - . ’
Los argumentos de la primera edicion del Tratado de

4

. I4 s . . o X ’
Ecgnomia Politica de Say sugerian que el equilibrio podia
ser restaurodo al aplicar un volumen doado de insumos o la

°

. . . . .

produccion  de diferentes bienesy sin  embarqo, nuevas

.. s . . ’

edicionesy asi como los escritos de Ricardo, fuesron mas alla

al argumentar que un  incremento neto de insumos, dirigidos
. . . . L .’

hacia los bienes relativomente deficientes, podian restaourar

. . .’ . ’

lag proporciones requeridas de produaccion a  un nivel  mos

..’ - .
elevado de produceion agregada. esto claramente dimplicaba
. N .
gue no existe tal cosa como ingreso o produccion agregoda de
4

equilibrios implicacion que llevo a los sequidores de 1o Ley

de Say a diferencias con Malthus vy Sismondil. (14D
14
Asi como la doctrina de Adam Smith sobre la neuatralidad

. . .’ ’ .. "
del dinerc sirvio como el punto de partida de Say, el

orgumento de Smith de que la  ‘parsimonia® @ promueve el

11



crecimiento de la riquesay fue el punto de partidn de James
. . - . . .’ 4

Mill. En 1804y Joames Mill se refirico n 1o Yacumulacion®
. e . . .

tinversian) vy "parsimonin® (ahorra) como egquivalentesy, como

. . 4
“la fuente del crecimientoy, ¥y argumento que los  dos eran

ante), debido o que los ahorros se

vz
S

siempre equivalentes (e
haocen sOlamente debido a, y con el fin dey, el desen de
invertir. (13 5i un hombre "no puede utilizar lo gue ahorra
con alguna ventajay el no lo va a ahorrar®, Lo inversicn es
el Unico mobtivo para el ahorro.

ine Mil1l o Juntd la doctring de  Smith

de que  los ahorros son siempre  inverbtidos, ¥ luego
promoviendo crecimiento,(14) con  los argumenltos de Say  de
que 1In prmduccién creciente crea una demandoa correspondiente
Y que sdlo puede  haber desequilibrio en 1o prmduccién
nacional en el sentido de desproporcionalidad interna, "o
por exceso de prmducaién ngregada

Cveed una  nacidn pede Fdd@lmmﬁte posese MG gue 1o
necesaric de cualguier mercanciay, a pesar  de gue  punoo
puede tener wds de lo necesario  de los mEPCanCios o en
general. La  canbtidad de cunlquier mercancio pruede
facilmente <cer llevada mds atld de  su progareidn
convenisntey pero por esg misma circunstancia ge  dwplica
que ulquqo otr% mercancia o es  aportads suficiente
proporveion.glue  es lo gue de  hecho signifi L
mercancia excedn el mercodaT Que existe N o e
gl parn el gque ne puede haber nodo gue se inlerc
ellay no., Fero de esos obras  cosas la
demasiade pegueia. Una parte de los medios
gue  han sido aplicad s '1u AR e Ta N ol al
superabuandante mercanciay debic haber sido

. . ’
preparacidn de  aquellas obras  meroancilag

to Creg e @l

haolance entre =1las hubiera sido establecido. Slenpre gue

hiabrer

’
este balance st presercwvado e ped

superfluides de mercancias L.

12



Ademis de elaborar las  ideas de Smith y Say, James Mill
ngr@gd sus propios argumentos a la Ley de Say!

i.m La idea de que 1n pfnduccidn nevesariamente equivale
al poder de:coﬁpra fue hecha mds 1lana y mas insistente en

[ 4 4

Fensa_del Comercio que en el Tratoado de Ecopemio_ _FPoelitica

de Says. El1 poder de compra de un pais fue identificado
mxplfcitamente como 1l fganancia anual de SIS
habitantes® . (18) Mill uéregd qu@ todo el ingreso se  guastaba
yad Sea  en consume o en  inversion, *lo gque siempre  vaooa
exhaustar® la producciéﬁ.(l?) El atesoramiento era negado
por Mill.

Y4
2.~ Los Elementos _de Folitica_ _Econowi

- Ftico LkCo n de Mill
argumentaban que crecientes cantidades de bienes provaidaé
por un individuo estaban en proporcién directa o la cantidad
demandada por ese ipdividuo de otros bienes gue el esperabn
recibir o cambio.(20) Dada 1la  dgualdad ey ante de 1a
cantidad ofrecida vy demandad por cmdu_ihdiv;dum, la oferta v
demandn agregada posterior tambien son igunles. (21)

Otros autores hicieron aportaciones dmportantes que
afinaron ¥ fortalecieron 1o poaicidn de  Say. Una de ellos
fue la de John Stuart Milly con zu elegante reFurmulacicﬁ de
Iln ey de Savy:

Los medios de pagm. de los bienes son  zencillamente
otroe bienes, Lot bienes de que dispone cada persona para

pagar la produccidn de otras, consisten en los bienes que
posee., Todos los vendedores sony inevitablementey y por

el sentida mismo de  l1a palabra, compradores, S
pudieramas duplicarn repentinaments las fuerzas

! . 14 .
productoras de un palsy  duplicariamos por el mismo acto

13



la aferta de bienes en todos los mercados) peroy al mismo
. . (4 : . .
tiempo, duplicariamos el poder adquisibtivo. Todos
. i4 N
ejercerian una demanda ¥y una oferta dobles; todos podrian
comprar el doble, porque tendrian dos veces mds que
ofrecer o cambio., (22)
John  Stuart Mill afirmaba  que uno de los errores mds
L . . ’ , . .
perniciosos de los ideologos preclasicos fue 1o inmensa
4
impoartancin que concedian al consumo! "En oposicidn o estos
4
absurdos palpablesy los economistos politicos demostraron
’ ’
que el consumo nunca  necesita estimulo. For tanto, el
¢ . e’ . ' .
consume llega al limite maximo que el monto de 1o produccion
' . ’ . : .
le permite. Lo que un pais necesita para ser mas rico  nuncn
. . -, v
e consumo sino produccian.® (23)
. . ¢ L .
Igual que su padre, J.85. Mill recalco la importancia de
estimular a quienes proporcionan los Ffactores de la
.' 03
produccion, Je Ry McCulloch, otro economista renombrade de
: ’ . . L. ’
sl epocn, expuso un criterio similar, McCulloch arguyo
. e .
vigorosamente que una coarga fiscal pesada desalentariao el
: . 4 . . L,
ahorro ¥ originaria la emigracion 'de  la mano de obra vy del
: . . 7 % .
capital, lo cual constituia un terreno fertil para el
empobrecimiento. For otra parte, aseverabn que log
S ‘ ’
*impuestos moderados podrian ser un estimulo para el
crecimiento® vy que *los mejores dmpuestos [..¢]1 puede
. 4
afirmarse por lo general gue son  los mas moderadosy, o
' Y, . e
aquellos cuya presion se siente menos® . (24) Ese fue  Ltombien
’
el punto de vista de otro autor que gozo de gran influenciay

Sir Henry Parnell.
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. . L’ .
&l recalcar  la importancia de  la relacion entre la
. .’ ., . . .-
tributacion y produccion (o crecimientod, una aportacion de
N . ) . .
geetos escritores fue poner de relieve que la evasion es
. . . e
alentada por  las tasas  impositivas elevadas, Arguian  que
4
pstas afectaban de wmanera adversa la produccion oy el
0 . ’ . .
rendimiento, no solo porque inducen o pasar de la produccicn
. - . .

n) ccio (y de los  ahorros al consumoe),y sino tambien porque
estimulan &)l desplazamiento de actividades gravables a otras
’ | . .

gue no lo estan (¥ que o menudoe son improduactivasg) .
o .’ . N
El enfoque de la oferta, asi compg  la ey de Say  fueraon
~ -
por muachos anos  los  puntos medulares  del pencamiento
’. . . ’ .
economico, De hecho, ambos fueran incorporados por algunos

! . ’ . \ -
gobiernos o sus politicas economicas. Hin emboargo,  la

’

. i I - . s . ’
nparicion de la Teoria General de la Ocupacion,; el Interes v

¢l Dinerg de John Maynard Reynes en 1934 dic un gira de 18O

.’ 4 o .’ . .
grados a la tecria economica, las criticns hechos por Keyhnes
e . w £ d : . .
a la teoria economica clasicay  asil como el enfogue de 1o
‘ N L4
demaonda gue surge con  su libro, hacen gque Ltanto la  teoria
. (4 . nl g .
clasicay, como 1o lLey de SHay fuervan abandonadoas por los

’
econamistas ¥y por los politicos, hasto que fue recuperada en

loa Fetadns Unidos a mediados de los abos setenta.

’

.2 Las politicasgde Gladetone y Mellon

a

’
tas  politicas orientadas o la oferto Fueron puaestas  en
’ . . . . . 4 N
prochbicay por primers VeaZy por funcionarios puhllggg GO

William Gladstoney, un  Frimer Ministro Britdnice del  siglo
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XIX vy Andrew Mellon, Secretario del Tesoro en los anos

. . .l . : e -~ q .- .
veinte, durante lTa Administracion de Calvin Coolidge,

Entre 1840 y 1890, ze dispusoy, por primera vezm, del

. . . . . . . 4 .
conjunto compledo de principios de finanzas publicas como

s 2, . . - .
base para poner en practica politicas orientadas hacia 1la
oferta, Durante estos afos, el PFrimer Ministro William

. ¢ . . . .
Gladstone aplico formalmente los principios economicos
orientados hacia la oferta,
o - o 4 . "
En el periode que le precedicy, el estancamiento era In
. 4 .
caracteristica predominante de la esconomia  inglesa.  Gran
Lod -‘ . 4 ) -
Eretana sufria  los males de la depresion comercialy
periodos prolongndos de alto desempleo, deéficits
. L . . X .
presupuestarios cronicos, Jjunto con lLasas tributarias
. : s . ’
elevadas vy crecientes,s La politica comercinl seguin
lineamientos mercantilistas. En  especial, los funcionarios
I
defendian el aumento de lag tltasas impositivas a Fin  de
. ',. . L4 . . . . . -
reducir el deficit publico v ‘apaciguar  loé intereses
proteccionistas, 8in embargoy, . las poeliticas gque Ffijoaran
fueran incapaces de gouilibrar el presupuesto Y
contribuyeron en  {formax rapido a  la caida del comercio
pxterior.

En esas circunstancias, e influido por Smith v Farnell,
Gladstone propuso reducir las elevados tosas de impuestos
. . . . . . f
indirectos, Su criterio acerca de la relacion entre tasas de
- ) ., e .
impuestosy producciony, recaudaciones fiscales v gasto

’ . s .o e . .
publico ern casi  identico ol de los poartidarios de  1a

16



-‘ -
ofertn. Gladstone defendio el uso de las recaudaciones para
’ . . s " N -
el gasto publice en bienes publicos escenciales y en
Tinfraestructuray especialmente el transporte, pero
. ¢ s - ’ z .
comprendio que €l gasto publico mas alla de estos limites
, .
tendrin una efectividad decreciente.
’ ’ ' . . . '
Gladstone ensayo politicas de reduccion de impuestos con
., . .
gran exito, Salveo en los afos de guerra, fue inspirador de
algunas de las mayores reducciones fiscales en 1a historia
. 0 '. 3 -
comercial de Jlos britanicos. Iurante el mismo periodoy, ese
H . ’ Lo ’ . s . .
pais experimento un crecimiento economico rapido al  mismo
. - ’ ‘-: 3
tiempo que eliming los deficits presupuestarios.
'
En terminos generales, los economistas de finanzas
TR . . , . L -
publicas de fines del siglo XIX y principios del sigla XX
apoyaron por completo el criterio bGrientado hacia 1la oferta,
. . s .
Iurante ese periodo, -los economistas  asi orientados
influyeron en forma significativa sobre los funcionarios
- - - » -.’ o .
hacendarios de los Estados Unidos. Quizas las declaraciones
’ . . . . "
mas vigorosas de estos principios fueron expuestas por
miembros del gabinete de Calvin Coolidge. En especial,
. . . o,
Andrew Mellon, Srio. del Tesoro, Tue guien puso €n  prachica
&~ . .. . .
en los anos veinte 1las ambiciosas reducciones de  imnpuestos
preconizadas por estos scononistas,
'. - L4 - .
Al entrar al servicio publicoy, Mellon se did cusnta  de
o .
los adversos efectos economicos de Ins  waltas tasag
. . o ’ ..' - .+ =
impositivas de entonces, que habian sido fiJados  para

financiar la participaciéﬁ de los Estados Unidos @n  la

17



. - % R . .
Primern: Guerra Mundials Cuaando esta termino, subsistieron

) /s .
algunos de esos impuestos. Mellon recomendo reducciones  que

I4 . . -

darian por - resultado un aumento en la produccion ¥ el
« . .’ . )

crecimientoy, asi como mayores recaundaciones. Al hacer

e .
publicos sus argumentos, Mellon reconocio gque en gran parte

i
B
t—d

’ . ..
e posicion se basabo en 1o cuarta maxima de Smitht que e
. . Ky > . ¢ . . -
mejor sistemn  de impuestos era aguel que minimizaba  sus
efectos adversos sobre la oferta global v el crecimiento
7’ .
economico.
0] ’ - . .’
Al recomendar impuestos mas bajos, Mellon repeltia que el
- . . _I
ohjetive fundamental de estos deberio ser siempre ta
. . ’ - . -. . .’
produccion v el crecimienta, For ejemplo, sostenia que
. o s - .
cambiar 21 enfoque de la tributacion del crecimientno a
. . . - - ’
objetivos tnles como 1a redistribuciony o menudo daba por
resultado menores ingresos para  todos, Mellon argumentaba

i . . ’
gue "un  sistema  permanente de dimpuestos deberin G

’ ~
concebido no solamente para uno o dos anos, ni por su efecto

sobre cierta clase de conlribuyentes, sino que debiera
abordorse lteniendo en cuenta los condiciones durante wun

periodo large y con vistos a au efecto final en 1o

e

’ ’ ’
prosperidad. del pais en su conjunte®. (25) Mellon tenic plena
conciencia de la  relacion entre 1o tasa  dmpositiva v las

. ... -.,.4. . .7

recaudacionss, En 19246 escribiod
Cveed Un  dimpuesto al  ingreso es el precio que el
gohierno carga por el -privilegio de poseer ingreso
tributario. 8i el precio es% demasiado bajoy, 1o ganmancia

del gobierno no es lo suficientemente grande., Si el
precio es demasiado alto para el contribuyente, o traves

18



de  los muchos medios disponibles, evade el ingreso
tributable, vy el gobierng recibe menos de un  impuesto
I . s
alte que 1o gque recibiria de uno -mwas bajo. La cifra
apropiada  entre estos . dos  extremos ne puede s
‘ . « ."
determinada con absolutn exactitud, La opinion de algunas
. . . 2 .
autoridades en tributacion es que esta cifra es menor al
15%, ningquno de ellos la coloca tan alto como 284, (28)
Mellon argumentabn que cuando las tasas de  impuesto
’ . :
weedian el 25%y Cempezaban a convertirse en
. s .
nutodestructivas, por lo que deberian ser reducidas para
S
recabar mas ingresos.
4 4 . R
fisi, entre 19221 y 1925 logro que Harding, Coolidge y el
Congreso redujeran las tasas de impuesto en cuatro ocasiones
por un total de 646%, desde un rango tope de 4Z-734, a un

rango final de 1.S%-25%.(27)

i pesar de la enormidad de estas reducciones, las

recaudaciones del Tesoro procedentes del impuesto al Ny reso
Ar . —
pumentaron cadia  anoy con noepicion  de 1923 (cunndo  hubo

recesién). Todas las gonpancias en recaudacion provinieron de
los grupos con ingresos mayores o  $50,000 dlls., al aho,
cuyos pagos totales al Tesoro, con  las reducciones de  los
impuestos, se incrementaron mas del 6074y mientras gue lds
récnuducines provenientes de los grupos de ingresos menares
A $20,000 dlls. se vedujeron @n mos de un 70%.{28)

El efeéto real del programa de Mellon fue hacer gue losg
ricos pagaran unn proporcién mayar de la carga  imposibiva,
ya que los pofcentaJes de impuestos poagados @ por los
gnnu&ores de mis de $100,000 dlls; al afo aumentd de 28.8%

ws . " . ’ .
en 1921, o 48.8% en 1923, mientras gue el grupo mos bDojo
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(menos de $10,000 dlls.) vid declinar su participuciéﬁ en la
carga de 22,5% a 4.3%.(29) Esto hizo de la reduccion
impiantadm par Mellon, 1a Mas "pragresiva® de la  historia.
Incluso los eféctug progreéivos no ?inaliznron en 1925, Fara
1928, bajo esta misma estructura de reduccidn, el grupo de
ingresos mayores a $100,000 dlls,. (menos del 1% de todos los
contribuventes)y pagaban el 61X de todos los impuestos
federnles al ingreso,(30) Esto se puede comparar con el baJjo

. ¢ . .
1%% de toda la recaundacion federal por impuestos al  ingreso

. A SR
gue este mismo grupo contabilizo en 1981,
I.3 Los recortes o los impuestos de J. Fo Kennedy

A pesar del exito de las polfticos ofertistas nplicadné
por Andrew Mellon en los anes  veinte, estas fueraon
abandonadas deﬁpué5< de 1a  gran deprﬁsién y la revolucidn
Keynesianay hasta que Ronald Reagan las reﬁcatd. Sin
embargoy a principios de los anos sesenta e} presidente John
Fe Kennedy aplicé recor£95 n los impuestaos, PETO NG parag
estimular 1o oferta, sing para estimular 1o demanda. Es
deciry nplicJ los  instrumentos ofertistas dentro de  una
estrategin Keynesiana.

lLa idena de reducir los impuestos le fue doda o John  F.
Kennedy por el ‘Cnncillmr dm la  Republica Federal ﬁl@mupm?
lLudwig Erhard,., Cuando Kennedy vigito Alemania en 1941,
Erhard le sugirié evadir el modele britdnico de altos

’
impuestosy al mismao tiempo que le pedia dejor de castigoar la
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4 . 0
creacion de la riguera y cortar las altag tasas de impuestos
en los Estado Unidos.

- '. . . . - .
Fatao wltime fue precisamente  lo que Kennedy hizo
. ’ . . o 0
~guperando lua  oposicion de muchoes liberales de su propia
.. ¢ . ’
Administraciony quienes  guerian hacer la estructura
. 4 Lo . - L
tributaria  del pais mas punitiva y progresiva, En diciembre
- v ’ 0
de 19262y en un. discurso ante el Club Economico de Nuewa

. - . . . ¢ .
York, el presidente Kennedy advirtio a la nacion que, debido

, )
acla L economia estancaday al  alto desempleo y, Q0 uN Y

’ ’ . . .
deshbalanceado presupuesto, el querio reducie los  impuestos

para incrementar la recaundacion

Nuestra verdadera opcidn no  es entre una  reduccion
tributario, por un loadoy y 1la gvasidn de grandes déficits
federnles por el otra. Es clare gue sin  importar  que
partido peolitico esta en el podery, LCses1 upa  economia
trabada  por tasas  de impuesto  restrictivos nunea
prmducirﬁ laos  dingresos necesarios  para balancear el
presupueste  <de la misma  Fforma gque nunca prodacira  los
emplecs necesarios o las wbilidades necesarias. (31)

En 1981 y 1262 2l presidente RKennedy puso en marcha un
3 ’ . . . .
programa de reduccion de dmpuestos a los individuos y o las

. . . » -
empresas,. Fara los  dndividuos propuso un plan de dos  anos

para reduaciv o los tasas  de impuestos o los  dngresos a0 1o

’
largo del pais en aproximadamente un 23X - de L4 o 70X an

el tope v de 20X a 14X en ¢l fondos(E2Y Para las  empresas

- ’ . . - ’ -
propuso substanciales creditos a Ia inversion pora estimalar

’

compras de nuevas plantas v equipoy osih como paro meorar 1o

s

. 4 R4
egtancada economia de 1a nocion.
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Como resultado de estas medidos, que estaban disehadas
para estimular el consumo ¥y de hecho estimularon Ila  oferta,
50 dieron los siguientes hechos?

- Los ingresos personales, qgue hahfan venido declinandoy,
de pronto se elevaron de una  tasa de crecimiento  anual
de) 2%, nl 9% durante los siguientes seis anos.

- Ln inversiadn empresarial =3c] digparg del 2% de
crecimiento anual a mas del BZ.

. ’ "
incremente 40% dentro

6]

- La tnsn de crecimiento del FNR ¢
de los dos primeros aﬁas,

- La crecion de empleos se incrementd o mas del doble.

- E1 desempleo decaya de 6.7% en 19461 a 3.82 en 1966,

-~ Se triplicd 1a tasa  de crecimiento del ingresa
tfisponible per capita.

- l.n copacidod de ntilizacidn, tal y como  es medida  por
la Jupta de la Reserva Federal, se incrementd del 77.3%
al 91.9%. ‘

; El deficit del gobierno federal declingd de .$4.3 miles
dé millones de dlls, 0o #$1.3 miles de millones de

1941 o 1964.(33)



-’ . ’
I.4 La econemin de la oferta én =11 concepcian

14
contemporanea

El responsable del resurgimiento del enfoque ofertista
4 s,
dentro de la teoria economica es el profesor Arthur Laffer,
. sy 4
guieny a mediados de los anos setenta, rehabilito la  teoria
- .l .’
ofertista v dio origen o la. curva que llevn su nombre. Estno
.l . N .
presenta  1ao nocion de que la  tributacion excesiva eg
contraproducente para las ingresos fiscales. A pesar de que
. !
gstn iden podia parecer novedosa parna aquellos  gue  la
.’ a
escucharon cuando  Laffer 1o dio a conocer, su origen e
. . .4 7 ’ )
remonta 2l siglo XIV, E1 filosofo musulman, Ibn  Khaldun
4
(133214060 observo ques
. e 4
Cveed al dinicio de unn dinastia, la trbutacion genera
grandes ingresos de imposiciones pequenns. Al final de la
. b . . .’ .
dinastia, la Ffiacalizacion genera ingresos pegquenos  de.
grandes imposiciones, (34)
Arthur Laffer da o estos conceptos fundamentacion
. . ¢ 7
matematica ¥y genero un modelo estaticoy de un sector vy dos
factores, con el fin de analizar los efectos de los
'V .' . e o » ke
impuestos sobre la recandacion Fiscnl. (35 A partir de  los
4
resultndos ohtenidos de este modeloy, Laffer desarrclloe la
¢ . ¢
teoria ofertistla contenporanea.
,
Ne acuerdo  con estay, los  incrementas en  las tasas de
- « . ’. -
impuestos sobre la actividad ecanomicna COTTaEn los

incentivos para  producire  lLos  cambics en lag  basos de

3
&)



impuestos afectan a los individuos y n las empresas, tanto
conciente coma inconcientemente, de diversas formas. A
ciertos niveles altos de tasas de impuesto, un asalariado
. " .
de clase media seguira s carrern con menor  entusiasmo,
despreciando oportunidades para ascender la escalera y/o
para buscar empleo meJjor remunerado. Las empresas encuentran
. . 4 .

menos provechoso el  esxpandir eu produccion y nivel de
emplen, Los trabajadores de bajos ingresos pueden encontrar
conveniente pedir los beneficios del seguro de desemplec, Y
las individuos de ingresos elevados reaccionan a tasas de
. ’ )
impuestos mas nltns al ocultar una  proporcian mayor de sy
. ’ . ..
ingreso. Todos ellos encontraran el ocio, la actividad

’ . . . ’
subterranen y 1la evasion de impuestos marginalmente mnas

. . ’ . .

atractivay, mientras mas alta sea 1o tasn de impuestos, Todo

. 4 .
lo anterior, asi como muchns otras respuestas economicas,

. . A~ -
tienden o reducir el tamono de 1a base gravable.(34)
. . 7 . -

La interaccion de mayores tasas de impuesto con menores
niveles de base gravable da Iugar o 1o Curvo de Laffer, En
un principioy, los incrementos en las  tasas de  impuesto

. ’ 4 ’
generan mayores ingresos, Mas alla de algun  punto, 1a
'd . . -
evaporacicon de 1o base tripbutaria excede en cantidnd el
incremente en la tasa de impuesto, ¥ los ingresce  camianzan
. oo . -
a declinar, En suma, la relacion entre  ios  btasos  de
impuestos y el total de las ingresos es curvilinear (figura

no.1l )



Figura No. 1

Produccion

0

1|t

100%
Tasa
Impositiva
Rango Rango
normal maximo Prohibitivo

ingreso

Fuente: Victor A. Canto /et.al./ "The Revenue Effects of the Kennedy
: Tax Cuts" en Arthur Laffer, Foundations of Supply Side Economics:
Theory and Evidence (New York: Academic Press, 1983) p. 76.




Como puede observarse, la Curva de Laffer relaciona las
. .
tasas de impuestos con la produccion y la base gravable. Tal
' . ’ .
y como se menciono anteriormente, su propuestn establece que
los incrementos en las tasas de impuestos desincentivan Ia
L 4 L4 ' d
produccion en €l mercado ¥y, por 1lo tanto, mas alla de un
cierto nively pueden ser contraproducentes para la
. s . .
recnudacion tributaria,
g .
Lo Curva de Laffer senala que cuando la tasa de impuestas
. . ’ .
es 100%, todn 1la produccion cesa en la economia monetarizadn
.’ ’
{lo que no sucede en la  economia de trueque, que surge con
. o« . . . ’ .
el fin de evadir la tributacion). La gente no trabaja en  1a
’ . . .
economin monetarizada si todos los frutos de su trabajo  son
. . I4 . ..
confiscados por el gobierno. Asi, debido a que la produccian
cesay no hay nada que confiscar para la tasa del 100% con lo
que los ingresos del gobierno son cero.
For el otro lado, si la tasa de impuesto es ceroy, la
gente puede gquedarse con el 100% de lo que producen en  la
’ . . ~ )
economia monetarizada. No existe una "cuna®  del gobierno
' d
entre las utilidades y el ingreso disponible, y asi no hay
. . 7 .
ninguna barrera  gubernamental a  la  produccion.  le  esta
’ . . -
manera, la praduccion es maximizodn v o el producto de 1o
e . ’ . .. ’
economia mopetarizada  esta  limitado tan sclo por 1
preferencia de los trabajadores por &l ocio. Sin  ewmbargo,
debido a que la tasa de impuesltlo es cero, los ingresos del
gobierno son nuevamente cero, vy por lo tanto, no puede

hober gobierno.



I 4 4
sty o una tasa de impuestos de 04, 1n ‘economia se

4 .
encuentra en un estado de anarquiay, ¥ 2 una tasa de 100X 1a
4 . ’ '
ecanomina se encuentra  funcionando totalmente a traves del
trueque.
Si el gobierno reduce las tasas de impuestos a algo menor
¢ 4 ,
que 100%Z, algun segmento de la economia de trueque -sera
capaz de obtener varios eficiencios al encontrarse en 1a
’ : : . |
economina monetariszada lo que, incluso con tasas de impuesto
. . . ’ . e
quasi-confiscatorins, hara que la produccion exceda la de 1a
s . . ? R ¢
“economin de trueque, La produccion se incrementara y los
- -’ L] K3 a .
ingrescs fluiran hacia las arcas del gobierno. &1 reducir la
tasa de impuestos, encontramos un incremento en los
ingresos.
En la parte izquierdn de la curva sucede lo mismo., Si  1a
. . I . ’
gente siente que necesita un minimo de gobiernoy y asi
. . . ’
impone una baja  tasa de impuesto, algun segmento de 1o
! ‘ ‘.. .
economing nl  encontrar gue  la perdida moarginal de  ingreso
) 4
excede las deficiencios obtenidas en la economia monetizaday
se despla=a hacia el trueque o el ocio., Sin embargo,y, con 1la
tnsa de impuesto, los ingresos fluyen hacia las arcas  del
.. ~— . . .,
gabierno, Esta es la situncion en el punto B de 1a version
de la Curva de Laffer presentada por la figura Mo.2 .
El punto A representa una tasa de impuesto muy alta vy una
.’ . .e .
produccion muy baJoa. E1 punto B representa una. tasa de
. ) . . :
impuesto muy baja y unn produccion muy elevada, No obstante

ello, ambas situaciones generan los mismo ingresos para el

2
a2
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. . . . e
gobierno. El gobierno encuentra que con una reduccion de la
tasa de  impuestosy; digamos de A a Gy los ingresos se

.’. 4
incrementan con la expansion de 1a produccion gue resulta,
.-
Asi mismoy nl  dncrementar la  tasa del punto B al I, las
.’ 0 3
ingresos se incrementan, tambien, por 1o misma cantidad,
. .’ a .

Los ingresos vy la produccion son maxkimizados en &1 punto

E. Si en este punto el gobierno reduce la tasa de impuestos
-’ - -

nuevmente, la produccion se incremsnta, pero los ingresos se

reducen. Yy si. en ese mismo punto la tasa de impuesto es

. 3 .’ > .

numentaday, tanto la produccion como los ingresos se reducen.

. ) Lo .

El area sambreadn es el rango  probhibido para el gobierno,
donde lns tasas son innecesariamente altas y pueden ser
. . 1’
reducidas  con ganancias  tanto en prodoccion  como en
. e
recaudacion.
-’ L) " -

Con excepcion del 0Z y del 1004 de los tasas, no  existen

otros numeros n lo largo de 1la Curva de Laffer. E1 punto E
. s - . ’

no es S0% a pesar de que podria ser. Ese punto es aguel al

cunl el electorado desea ser fiscalizado. (37) En los puntos

Ey Iy el electorado desea mas bienes proveidos por el

. 4 - > - R
gobierno vy esto dispuesto -sin reducir su productividad- o

4
pagar  las tasas  mas o alitas caongistentes can lasg

recaudaciones del punto E. En los puntos A vy € el elecltorado

desea  mas  bienes vy servicios privados  en 1o @concmin
. 4 . .

monetarizada, vy desea pagor las tasos mas bajos consisbentes

, .
con el punto Ey asi como seguir sus variaciones tan  cerca

como sea posible, (33)

27



v e - T '.
El cumplimiento de los principios economicos
representados por la  Curva de Laffer requieren 1o
.’ ’. 0 3 '-'
gsatisfaccion de un  supuesto basico! un nivel de inflacion
Cero.
4 o -
Segun los argumentos de Laffer, el nivel de crecimiento
de los precios tiene efectos importantes sobre las tasas de
0 » " 3
impuestos! un nivel alto de inflacion genera incrementos en
las tasas de impuestoc efectivas al colocar o logs individuos
4 . S g e ’ .
en categorias impositivas mas elevadasy por lo contrario, un
3 - -' - . >
nivel de inflacion ba.jo evita que esto suceda y mantiene las
tusas de impuestoss efectivas en los niveles en que son
fijndas., Si se implementa un recorte impositive en una
s , . . ’ .
economia altamente ipflacionarin, es casi seguro -que las
0] . 3 s ¢ .
reducciones en los impuestos seran eliminadas por el efecto
L . . - I . e
indexador de la inflacion. fAsi, el gobierno recibira  los
mismos ingresos que  recibia antes. FPeroy, si el recorte
impositivo se implementa en una  ecohomia con bajo nivel de
A 4 ./
inflacion, 1la reduccion en los- impuestos resulta doble: por
-I . LR TS
un lado, se la da la reduccion de las tasas impocitivas
cargadas a2 los individuosy vy por el obtro, se frena 1la
0 3 -, . . .
indizacion de los  tasas de impuestos. e estoa maneray - los
ingresos que el gobierno recauda  via impuestos disminuyen
r 4 L4 . .. o
aun mas. For ello, para gue se cumpla el principic Fiscal
contenido en la Curva de Laffer que senala que 1lns

reducciones en los impuestos generan mavores ingresos  para



el gobiernoy es necesario que 1a r@duccién en las tasas  de
impuestos se implementen en una economin con inflacidn Cero.

Ilado que Laffery al iqudl que los monetaristas, concibe na
la inflncién como resultado de excesos en  la ofertn
monetariay piant@a 1n adeciﬁn del pntrdh Qo Ccomo mecanisma
parna obligar a los gobiernos a contrelar la emision de
dinero.

Ile acuerdo con 1la sabiduria populary 1o Curva de Laffer
nacio en 1974 &n un restaurante de Washington, 0.0, Se sahe
gue uh{ fue donde2 su  creandor se iﬂ imugin& ¥ dibuJJ nl
presidenie Gernld Ford en una servilleta. Sin embargo, como
Ya vimos uptesy la idea que relaciona tosas de impuestos e
ingresos surge con gran anterioridad a esa fecha, Varios son

Vd ‘.
los teoricos gue en el pasado habian planteado el argumento,

. . s

Lo novedoso en el planteamiento contemporanen e 51y
. ./ . ’ -

afirmacion de que - las tasas fiscales -en los Eestados

. Id

Unidos~ eran tan agobiadoras en ese momento gque la  economia

se encontraba en la parte descendente de la curvad es deciry
a . . . s .

se senalo que la base impositiva e habia reducido porque

- Y 2

habian disminuideo los dincentivos para el  trabojo v la
- ’ . - I3 a .-

produccion, (39) En ese mismo anay el profesor Foberdh

Mundell, de 1o Universidoad de Columbia, declaraba o Ina

/
prentga de su pais lo siguienta?
El nivel de los impueslhos estoadonnidenses loas ha
- . ’, .
vuelto una  carga para el crecimiento economico de  los
Estodos Unidas., Lo ecornomin nacional esto sienda
asfixiado  por  lmpuestos. Lellasd han oumenbtado, aun

29



cunnda %n produccion ha caidoy [Lellol par coausa de 1o
inflacion. (40)

En el apo de 1979, Arthur Laffer, en colaboracion con
6tr0$.ucadé%ic059 diseNd un models econometrico llamado "The
Frototype Wedge Model: A& Toel for Supply-Side Ecénomics‘.
Entre sus conclusiones destoca la que gennla ques en 1979,
las tasas marginales de impuestos en los Estados Uﬁidos
getaban  considerablemente por encimn de las tasas
historicamente mas  altas. Es deciry, 'que nunca antes las
tasas marginales de impuestos habian sido tan altas como  en
ése momento. (41)

‘fAlan 5. Klinder, profesor de ©CONOm N de 1a Univergid§d
de Frincetony, en un comentﬁrio a  las  ideas de Laffer
ﬁublicudo'en 1980, probJ que en ese afio los Estades Uridos
se encontraban en el lado descendenbte de la curva, (42)

Los argumentos de Laffer tuvieron gran impdcta sobre
algunas gentes importantes. En 1926, el articulista del Wall

. .. . .’
ect Journaly Jude WannisKiy, difundio los argumentos de

Laffer en un  libro titulado The Way_ the World Works: How

: ) . - . “ - ’ . . ’
Economies Faoil_and_Succeed. lle hecho, fue el quien bautizo o

in

1a Curva de Laffer con ese nombre. & traoves de esta obray
las idens aFertistas empezaron a difundirse y llegaron a
convencer algunos miembros del Fartido Republicana.

Lurante el 95° Cangreso,y, dos miembros de ese partido, el
congresisto Jnck Kemp vy el senador Rill Roth, presentaron

una iniciativa de ley gue  redujera Jas tasas marginales de
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impuestos,. Kemp, an antiguo  Jugadaor de futbol profesional,

es una republicane conservador o quien generalmente se le
. . | R : - - . L

acredita como el proponente de lo primera gran  legislacion

ofertista, Elegido por primera vez al Congreso en 1970, Kemp

’ . s’ » . 0

se volvio afecto a  las reducciones tributarias pronte vy,

para 1974 introdujo la primern de sus propuestas fiscales?

4

. 0 ’ 3 - .
la Ley de Ahorro e Inversion. Estao proponia un incremento de

’

o . .. . . . N !
7% al 197 en los creditos fiscales a la inversion, asi como

e

» -~ - ’ 3 » ’
urnr incremento del 20% ol 40X en el rango de depreciacion de
. [ L, .y
los activos. Asi mismoy, permitia una exclusion de  $1,000.0
. . ’ .
dlls. a 1las ganacias del capitaly, vy oltorgaba creditos
fisenles para  dincrementar los ahorros de los individuos,
(43)
La propuestn fiscal de Kemp y Roth fue introducida en el
\: . . - 7 . : R
Congresu en Julio de 1977 y rapidamente se establecio en
politicn oficial del Fartido Republicane al lograr el
capatrocinio de virtualmente todos los republicuancs de  1la
r . S . s .
Camara Haja. La iniciativa proponia la reduccion del rango
de 147 o 70Z o unag del BXZ al 504 &n las tasas de impuestos,
. . 4 — " . .
Ee deciry una reduccicn del 30X, Verziones posteriores
modificaron  la  propuesto para  distribuir los recortes
. . ny ~ . 4
trihutarios en un periodae de 3 ancs, con una reduccion  del
" a~ J . . ) . R .-
107 cada anoy e incluyveran limitacieones o la indizacion vy
gusto de los impuesstos. (44)
En un articulo pericdistico, Faul OCrailg  Roberts,

. . . . . . . .
economista miembro del equipo de trabajo de Kemp, defendia



.. 4 . s . . .
ante la opinion publica la iniciativa de Kemp vy Roth. En esna
R .' . ’ . *
mismn ocasion divulgo los argumentos ofertistas?

Las nueves ecenomistas de  la oferta piensan en los
cambios en las tasas de impuestos como cambios en  los
incentivos Lesed, Unn red%ccidn en las tasasg de impuestos
no produce por si misma mas bienes y servicios, No  puede
haober mis ingreso a menos de que la gente produzca  mas
la unica manera en que una reduccidn tributarin puede
elevar el FNE es ol proveer incentivos para mayor
produccidon, [.s+¢]1 Cuando 1las tasas de impuestos son
reducidasy lag  ganancians  postimpuestos al ahorro, 1n
inversion vy el trabajo aumenton. La  gente se desplaza
hacin estas actividades desde el ocio, el consumoy etc.
Los incentivos causan un  incremento en la ofertn de
bienes vy servicios en el mercado, e ahi el nombre
‘economian de la oferta’, (45)

L.Las mismas idens ofertistas fueron difundidaos en otras
ocasiones por el mismo Roberts, por Jock Kemp y por George
. - ’ . . . ’ .
Gilder, (464) Este ultimo sintetizo en un  parrafo el
paradigm: ofertistal

El geobierno no puede afectar significativamente 1n
demanda real agregadn atraves de wuna  politica de
impuestos y gnstos, guitando dinero o un  hombre para
darlo a eotro, yo sea que pertenezca al gobierno o no.
Todo este movimiento de riquezn es un juego de adicidn
cero v el efecto neto sobre los ingresos normalmente
equivnlg a cero o incluso  es negativoe., Ni siquiern 1o
reduccion de impuestos funciona mediante un  dmpactho
directo en Jos dngresos totales disponiblesy pues cada
dolar de deficit resultante debe ser financiado por  un
ddlac de 1a deuda del gobiernoy, pagado por ¢l  comprodor
de titulos federales con su propio ingreso disponible.
Mmin o corto plazo, la demanda real agregada es un efecto
de la produccidn, no de 1o pelitica gubernamental. E1
dnice modo en  que la politica  iwpositiva puesde influir
confiablemente en los ingresos reales es cambiande  los
incentivos de los provesdores. Alterando g1 patran de las
retribuciones para favorecer @l trabajo sobre el ocio, 1a
inversidn sohre el CONSUmC, Ins fuentes de prmduccién
sobre los pantanos de riquezao, lo nctividad dmponible
sobre 1a no imponibley, el gobierpo puede impulsar directna
y poderosamente la expansian de 1a demanda y los ingrecos
reales, Tal es el mandato de lo teoria de 1o oferbta. (47)
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La iniciativa ofertista Kemp-Roth fue respaoldada por el
Candidato Ronald Reagan durante 1a campain de 1980 y se
. ./ .
convirtio en el centro de la controversin electoral. Hurante
- . s
1n campafa primaria, George Bush llamo a 1a propuesta
4 . . :
*oconomia del vudu®y ¥y el presidente Corter hizo de ella un
asunto de importancia en un  esfuerzo por probar gue Reagan
4 7, . . .
seguiria una politicn tributarina inconvencional e
irresponsable, Sin embargo, cuando Reagan fue electo, 1a

propuesta ofertista de Kemp-Roth quedd integradna n su Flan

- ¢ d -
de Recuperacion Economica.



I, E1 Frograma de Recuperacion Economica
IT.1 Antecedentes

En 1980 los Estados Unidos enfrentaban una situacicon de
deterioro econdmico, nsf comoe un debilitamiento de su oatora
P P
indiscutible hegemonia en la economia mundial.

A partir de los afos sesenta, lo productividad laboral
estndounidense inicio un pronunciado decnimiento: mientras
que de 1930 a 1963 la tasa de crecimiento de esa
productividad en el sector privado promediJ 3% al ano, de
1965 a 1973 descendic a 2.13% anual y se derrumbd o un
simple 0,44% anual de 1973 a 1981.(48) El1 cuadro no, 1
muestra claramente 1o reducciﬁn de las tansas de crecimiento
de 1la productividad 1laboaral en el periodo de la
postguerra,. (49)

Como consecuencin de ellos disminuyJ la  taso de
crecimiento de 1n producciéﬁ manufactureray, los precios
relativos de los productos norteamericanos se incrementaron,
y la competitividad de estos declino en los merﬁudos
internacionnles durante 1la decada de los  setenta. ﬁsf,
Alemania Federal sobrepnﬁé a los Estndog Unidos como el
l{der expaortador de productosz manufacturados "posiciéw que
Estndos Unidos tuve por muchos afos. La ventaja alemana  en
ecste rubro que alcanzaba ya $1.4 miles de millones de
dolares en 1970, aumento a $33,9 miles de millones en 1979,

¢ L)
Fsto esy una brecha que en 1970 era de tan solg un 0.5%4,  en
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Cundro no.l

. . . . ’ . .
Crecimiento de la produccion por hora .de trabajo en los Estados

Unidos,

Feriodaos

Selectos, 1947 a 1981

(promedio de los cambios porcentunles anuales)
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- / My rYng ) :
1979 alcanza el 224, For su partey 1l valor de las
’,
manufacturas Jjaponesas, que en 1970 equivalian al 62% de las
norteamericanass en 1979 alcanzaron el 88Z.(50)
. . . .
A medidao que avanzaba  la  decada de los setenta los
i g .
problemas enfrentados por 1o economia norteamericana  se
fueron incrementando.
. . . .I . . . s’

A1 mismo tiempo que disminuia la participacion relativa de
las exportaciones manufactureras norteamericanas, aumentaron
1a ¢antidad y @l precic del principal hidrocarburo importado

, .

por los Estados Unidos: el petroleo. Las importaciones de

'I A -y

energia neta aumentaran de 13 guads en 1973 a 14 quads  en
.l - ’

1979, 1lan mavoeria de la cual fue petroleo crudo (un quad es

4 . ’

equivalente energetico o 180 miles de millones de barriles

L4

de crudod). En 1979, como en 1973, 477 de la energia
”

consumida en Estados Unidos era petroleoy sin embargoe, el
3 . o .’

porcentaje importado del exterior habia aumentado del 36% nl

447% del toltal consumido. Las importaciones como povcentaje

del consumo aumentaron de 194 en 19460 o 247 en 1970, y luegao

hasto casi 43%% en  1979.(51) For su partey de 1972 o 1980,

los precios del petroleo crudo aumentaron de menos de  $2

7’ R ’ . ’. .’ o g
dolares el barrily a mas de $30 dolares, Scle en 1973, los
precios aumentaron un 4007%, de %2 dlls. a $10 dlls. por

barril. Nuevamente, en 1979, los precios se duplicoron de

k4

%13 dlls. €l barril, na mas  de  $2¢6  dlle. (32 Estas
incrementos colaboraron para  que los  Estados Unidos
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° ’ . . . ,
aufrisran deficits en cdenta corrviente en los ultimos ‘q505
4
de la decada pasada.
' . ~ . . ’ .
A finales de los anos seltenta, el crecimiento economicao
.. . . . ' Wy
perdio su dinamismo. Mientros que de 1948 o 1973 el Froducto
. 4 ‘ . g " s
Nocional Bruto crecio en termineos reales  32.8%Z por anos de
- . —n o .
1972%2 o 1980 c¢recio a wuna tasa de 2.7% anual.(B3)  Sin
~ . . £ .
embargae, no todos los anos fueron de crecimiento economico.
. . ’ . ’ .
El pueblo norteamericanc sufrio recesiones economicas en los
. r - -y - .y o o ’ .
periodos 1969-1970, 19731975 v en 1990, Esta wllima  se
. ’ R . . '
agudizo con  1la  presencia  de un  Ffenomeno inusual  en  1a

. . ’
de inflacion.

econom{m de los Estados Unidost altas tasas

A partir de 1976, 1a tasa de crecimiento de los precios
en Estados Unidos se elevo cada anoy Qlcnnzgndo el Indice dé
Frecios al Consumidor un aumento de 13,34 en 1979, antes de
disminuir a un tombiéw elevada incremento de 12.4% en
1980, (54) Como reflejo de este Fehémeno, entre 1976 vy
mediados de 19280, 1a tasa de coambio del ddlar estadounidense
cayo ap roimadamente en un 204, (55

Las altas tasas de inflacidn  incidieron dir@mtmm@nte
sobre las tasas de intereés o finales de los afos setenta, A
pesar de darse agudos incrementos en las tasaos nominales  de
. ) A
interes, las tasase reales -—es deciry las ajusztadas a  1a
inflacidn~ se ei@varon vedatdveamernta poco, Los tenedores  de
bonos o largo plazxo resultaron especialmente afecltodos. Lo

, .

. . ! . .
inflacion erosione el poder de compra de los  intereses

pagados  anualmente a3 los  tenedores de bones de  deuda

I



'4 . 7 o .
publicay v las elevadas lasas de interes redujeron el precio
’ R - .
de estos, provocando perdidas o sue tenedores, El Consejo de
7 « . ) » 3
fisesores Economicos del Fresidente Reagan estima que el
/. : .
tipico tenedor de bonos a largo plaze del gobierno de los
o~ . .7 £ N s’ . .,
Fetados Unidos sufric perdidos, en terminos reales, de un 7%
en 1977y un  9.5%% en 1978, wun 13% en 1979, ¥y un 14.5%% en
1980, (54D
. L4 N
e esta manera, Jlos bonos que habian sido previamente una
- - . ’ ’ . . :
inversion segura y conservadora, se convirtieron en  una

.’ . . 4
inversion arriesgnda  y especulativa. Hsiy, 1o demanda  de

. . - . ' . . -
acltivos en Estados Unidos se desvio de inversiones | en

4
en activos en el exterior, asi como en activos especulativos

reales y Fipancieros, tales como los metales preciosos.
. .,
Iurante 1o decada de los setentna la  interaccion de
‘. 4 . ’ - 0 . .
diversos eventos economicos creo uyna creciente incertidumbre
. . L4 ¢
gabre el futuro, que se manifesto mas claramente en las
: L . 7 . ¢
altos v volatiles tasas de interes vy en 1o calddo del dolar
en los mercado de cambio externas. El crecimiento de la mosa
. . PR ’ .
monetariay medida por la definicion mas conocidn como MLy
fuue de 9% en 1975 antes de iniciar un sostenido aumento. En
1974, 1a tasn de crecimiento fue de &d.1%F en 1977y 8.1%7 en
. N - - - . - ’ . )
1978, 8.2%3 v en 1979, 7.3%4Z.(37) En los ultimos Lres ancs el

- - - / . .
crecimiento monetario excedio lags metas anunciadas por  1Ia

Reserva Federal -el banco central de Estados Unidos-, lo que
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¢ . . . J .
creo preocupacian en el mercado financievo scbre la politica
monetaria,

. 7’ . —
Las crecientes tasas de interes posteriores o 1974 nn

’ ) 7 . . .
sole fueron resultado de unn politica monetaria expansiva, A
) . g . . v
medida gue 1o inflacion aunwmentaba, lasg tasas de interes

. ’ .

fueron incrementadas por  una mayoer demanda de credito. Lo

. 4 ” . . - ’ . .
posicion de la Reserva Federal se volvio mas restrictiva en
noviembhre de 19278y pero el crecimiento de 1la oferta

L4 .
monetarin y la inflacion se mantuvieron altas. En actubre de
1979 1a  Reserva Federaly en un  esfuerzo por mantener @)l

. . . L

cremiento monetario dentro ds sug  metas,  anuncio o oun
. /7, . . g . . ’ . .

dramatico cambieo de politica hacia un mayor enfacis relativo
. ’ . 13

en controlar la provision de reservas en el sistema-bancario
. : . P

¥ un menorr control en las taosns de interes.

¢ .
Deanfortunadamente, despues de estos combics en los nrocesos
operacionalesy, tanto ] crecimiento monetario o corto plazoy
. ’ - . ’ 7L
come las tasas de interes, se volvieron masz volatiles, lo
v i . “ \ =
que afecto o  la economin de monera negabtiva, En 1980, la
. ‘ . . ¢ . . . -
taen prima alcanzo el 1974, lo que provoco una disminucion de
. 14 ) s .
Ina inversion total en  la econowmin  (de $421.2 wmiles de
- 4 Yy -y SR R s - . . -

millones de dolares en 1979 o $410.2 miles de wmilloness  en

1280(58)) v un consecuente aumento de 21.2% en la tasa de

desemnplec. Lo toaso prima es agquella que los boncos cobran o

sus meJores  clientes empresariales, atilizada comunmente

. . N . ’
come indicador del nivel general de lns tasas de interes.



AL mismo  tiewpo gue 1o anterior guced{u, @l. Estado
Benefactor estadounidense empwmﬁ o convertirse en un aparabo
d@mﬁﬁindo costoso Para el. gabierng federal. Entre 1956 v
1977y'.@1 Congresa nprmb& tLrece .leyeﬁ impartantes grie
expandieron o liberaran los  programas de seguridnd socianl.
Fllo lleve na la creacidn del. progroma de incapacidad  en
193834y 1n creacion de Cuidados Médicos en 1965, dincrementos
enormes en los beneficios durante los ahos setenta, y la
indixmcién automdtica de lﬁ Seguridad Social en 1972, RS AG R
hechos tambidn implicoron un aumento importoante en el costoe
de este sistema. En 1954 el programa Seguridad Social v los
octros programis de sequro  social costaron upes  $2%  mil
millones de dlls. ($ de 198625 es decir, gl 1.9% del PNH;
Sin embargo, en 1980 costoaron $220 mil millones de dlls. (%
de 1288): es deciry el 697 del FNE.(59)

lL.a otra pnrté del Esbado RBenefactor gue viao  aumentan
gsignificativanente sus gastos en ese 'p@r?on fueron los
programas en contra de la pobreza, consistentes en lo red de
sequridad y en los programas de la Gran Seciedad establecida
por el presidente Lyndon K. Johnson en los ahios sesenta.
ﬁientruﬁ gue estos progromas costaron $1% miles de millaones
de ddlares (4 de 1985) en 1962, en 1980 costaron $112 miles
de millones de dolares (4 d@ 196G . (40D

El crecimiento de los programas civiles de asistencia

del gobierno hizo que los gastos de esley, como parte del

Froducto Nacional Bruto (PHE), pasaran del 2.9Z en 19240 al
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22.2%  en  1980.(461) Mientras fue en 1946 los gastos
gubernamentaoles en el sector no militar fueron equivalentes
al 5,9% del PNE, on 1980 eguivalieron ol 17.1% del FNE. (62
For su partey los gastos gqgubernamentales en el gsector
militar pasaron del 20% del FNE en 194646, nl 3% en 1980, (863)

A pesar del aumento en los  gastos gubernamentales, 0
finnles de ios anos setenta los  resultados de la pol{ticu
fiscal —medidos por el deficit Fiscmlw_pur@c{an na presentar

’, ’ '
serios problemas. El deficit hobia caido de un 3.1% del FNR
en 1976 a  0.7% del FNE en 1979 dehido o que la  inflacion
4

. ’ . . . . .
habkiao inflado la recaudacion via impuestos, Sin embargoy, Ia

realidad era distintn de lo que estos indicadores dedan ver,

¢
Durante toda 1o decadan de los setentn los gastos
gubernamentales aumentaron. Mientras que en 19659 &1

ﬁorcentnde del gosto federal con respecto al PNR fue de
i?.?%, en 1920 alcnnzé el R22.5%%.(64) Faor su  partey &l
deficit gub@rnumentul.mumantJ de $2.86 miles de millones da
Jllﬁ. en 1970, o $60 miles de millaones de dlls. en 1280, (465)

ry -

.l . . ’ ’ 0 - L4 as
lNebido o 1a recesion de 1980, el deficit alcanzo el 2.3% del
FNE en ese afo.
Al misme tiempo  que aumentaboan los guastos hechos por el
i . ) ’ . . : O
gobierncy, tambien lo hagia su dntervencion en la economin o
’ . . ) . .
traves de masivos programos  sociales vy de  regulaciones
) . . ’.
gubernamentales quey en  palabras de  Arthur  Burng: "Lsolo

0 o ’ . . 4
impusieronl severos obstaculos a  1la  innovacion en los

- . 'v' . 4 .
negocios ¥y a2 la  dnversion®.(546) Frogramas de control de
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preciocs y salarieos, de contrel de precics de produccion vy
. . . ’ ’, .
distribucion de petroleo v gas natural, vy de control en
otros  rubres crearon  a finales de  los  anos setenta
. ’ ’ .
descontento en ciertos circulos empresariales,
E) financiamento de los progromas del Estode Henefoctor
.’ . . . . .
habiao hecho necesario gque el gobiernc impusiera un sistemn
. - ~ s .
fiscul progresivo Yy  oheroso que " habia  oalimentado el
. » 0 ’
deascaontento de diversos sectores de la pohlacion,
. v - ' -’
Al misme tiempo gue todo  lo anterior  sucedia, 1o
. . - 3 .’ ’
presenciao relntiva de los Eslados Unidos en 1o economin
pundial v su nivel de vida diban disminuyendo. Si se toma el
ro. i . . .
FNE per capita como indicador, es facil constator este
. . oae i s '
hecho, Mientras que en 1960 y 1970, Estoados Unidos tenia el
. [ A 4 - |
ingreso per capita mas elevado del orbe, en 1980 ora
superado por nueve poises. (67)
.. . 4
e todos los problemas anterioresy los  que MG
. s - .
preocupacion generaron  durante  la decada de  los  setenta
- . v . 4 -
fueron, en orden de lmportancia, la inflaocion, lao crecients
. .’ . ' s .
intervencion del gobierno en la econominy Yy el creciente
L
tamano de los programas federales,
. Lond . « - - Q ’
En 1980, ano de elecciones pregidencialesy; 1o infloacion
. 4 ’ .
fue uno de los problemns sobre los gue la opinion publica
. / . ¢ . .
manifesto su  descontento y preocupacion. Este sentir fue
recogido por el candidato republicano Ronald Reagan  quien

. 4 ’ . . . )
lo incorporo o su  plataforma politica, Juntoe con  los
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7’
demandos por  reducir 1o dintervencion del gebierno  en 1o

.’ . A
economia vy @l tamano de los programas federanles,
-~ . . ., 3 ’
Durante 1a  campona presidencialy Ronald Reagan  presento
. 7. s .’
un provecto politice vy economico que prometia a la nacion
4 »
recolver los problemas economicos  que 1o afectabany ¥
.’ . . -
revitalizar la economin de los Estados Unidos. En contraste
con sus  antecesares,  Reagan  confinba en  Jla  libertad de
. . ’ . - .
empresa como  mator de  la innovacion, 1n eficiencia y ©l
.’ ’
crecimiento de  1la  economia.  Ademasy  como  prervreguisito
. . . . . ’
indispensable de la libertad individuoal, planteo el regreso
a2l mercado de la Libre compelencia Como MEC o Lamo
. . . . . ’ - .’
autorregulador por excelencia de la actividad economica. Asi
- . ’ .’ . 3 .
mismoy defendio la soberania del individuo para disponer de
los fretos de  su trabaojoy, en ver de ser castigado por
onercsns inpuestos.,
.y o 4 . . . -
fiendo aun candidate a 1la presidencia, Ronald Reagan
4 . N . \ o . .
subraye que el gobiernoy, ol extender su  influencia en  la
. . s . -, .
actividad economicny,  hobiag  =ido  cauwsa de  muchos de  log
e .
problemas que aguejaban o la economia. Bl Estado Benefactor
4 . i .
de la postguerra habia cumplide su papel al sacar al pais de
. ’ .
la depreszion de los ances breinta v marcaor &l sendero oara @l
crecimniento sostenido en los decenios de los cincuenta v los
seeentas  Emperoy,  en  palabras de  Reagany, su creciente
rd
intervencionismo y  sus erroticos progromas reguladores  de
4 . _ Lo
carto plazo  habian minado los  cimientos del crecimiento

’ . . 3 . -
economicoy, de la productividad v de 1a compeltencin
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’

7
internocional del pais., Reagan acuso a  z2us antecesores de
haber creando? n)  un  sistema fiscal gque desolentaboa el
: .. ’ - , .
traobajoy, @l ahorro y la inversion, ol tiempo que se sesgoaban
N L . . . ‘
las decisiones economicas hocin el ocloy el consumismo v los
s . . .
actividades economicas infeormales; D) un sistema monetario
gue =2l  tratar de C“sintondizar® en el corto plaza  los
- . . a s 03 - ."
altibajos de la actividad economicay, unicamente fiabia
. . ! \ N .
logrado crear inflacion galopante y desorden financierod o)
. . . . ’
un eistema gubernamental de asistencia social quey ademas de
. - - Ld 0 e
ineficiente, era onerosoy d) un deficilt presupuestal gque,
' . ’
pesar de los naltos dwopuestosy mantenia un  crecimiento
0 ’ . . * . i ,
explosivoy vy @) un sistema creciente de regulacicon v
subsidios quey con el fin de proteger el ambiente, castigaba
en excesc al productor vy al consumidory ol tiempo que
) - - . 3 ’
deformabha la eficiente asignacion de los recursos, (68)
En el momento de  llegar a 1a Casa  Blanca en enero  de
. 4 s . .
19281y la formulacion fatura de Ia politica economicn  eshaba
condicionada por los siguientes hechos! 1o productividad
- . . ’ .
lahoral en el sector privado no agricola estaba en 1980 2.2%
‘ . . . ¢
por debajo de eu nivel de 19783 1o tasa de desempleo  habia
aumentado a un 7.4% cuando  estaba seobre un S.9%7 o mediados
- . . 4 - . »
de 19793 1la tnsa de inflacion anual, medida por el Indice de
Frecios al Consumidor, era del 11.7%:; comparada con btan sdio
- o - - R ’
4,87 en 19746, Finalwmentey los tosoas de interes estaban sobre

el 135%y cuandao en 1976 hobfun promediaodo 3%.(6%7)

43



. . .. Lonal ’ -

Al mismo tiempo, Ronold Reoagan  zenolo tres  uargencias

’ . * - . 0
@COnamiLeaG . pPrimero, 1o necesidad de reducir lag
pxpectativos inflocionariae vy frenar la tasa de crecimiento
de los preciosi segundoy, la necesidod de poner punto final a
. - ’ 4 - . - . . 4
la recesion economica  por medio de 1o vigorizocion de o
empresa privadai terceroy reducir los gostos federales en el
’ . . A . ~ ’ . ‘.
area nog militare Asi miemoy, senolo una urgencia politica con
- . = 4 . .
implicociones economicast la necesidad de encaontrar lugar en
el presupuestoe a altos gastos wilitares, con el fin  de

- . . ’ . - . -

recuperar una  posicion de preeminencia frente a la Unian
Sovietica.(70)

- . 4 0

El presidente Reagan tomo el poder determinodo a dar  un

. L ¢
nueve giro a la palitica economicay, presentando uan programn
basndo en los planteamientos hechos por los conservadares vy
4 - .
que encuentrao sus bases bteoricas  en el monetarismo vy oen 1o
4 -

*economia de  la  oferta”™, E1 18 de febrero de 1981, 1a

. . - v ’ 3 < . :
gdministraocion Reagan presento  s«o programa econamnico al
Congreso en  un documento  titulado  *E1 Nueve Comienszo  de

7 . . L. [
Americas Frogroma para la Recuperacian Economnica” .

T1.2 Elementaos

’ .
El programa economico del presidente Reagarns plasmado  en
. . . 7 7 . /’
&) Frogramo de FRecuperacion Econamica, presento un provecto

+

< . .
compuesto bosicomente por cuntro elementos principanles:



e Polfticm presupuestal dirigida o reducir el ritmo de
aumento de los gastos federales vy equilibrarlos con  los
ingresosy, de tal forma que desapareciera el deficit
presupuestal para el afo fiscol de 1983 o para el de 1984,

B, Folitica tributoria destinadn a  incrementar los
herneficios netos del ahorro v del trabajoy, conduntamente con
un sistenma  acelerado de  recuperacidn  de costos, gue
mejorara el rendimiento vy las utilidudes netos de
inversiones en plantas npuevas vy equipo.

Goe Polftica monetaria  estricta qgque permitiera  un
incremento constante y moderado del cirvculante, d@mpuéﬁ de
haber reducido 1o tasa de crecimiento de este o un nivel
apropiadoy con el propdgitb de  abatir el crecimineto de 1a
inflacion,

e~ Reformas o  las leyes que implicaban r@gulaﬂiéﬁ
estatal en ciertns actividades y, eliminacidn de reglamentos

-

. . - . - . . s . -
innecesarios a2 la dindustrio y de proteccion ambiental. (71

fis _Frogramg_de_ Beforma Presupusstario destinada o _cortar

S@an el presidente Reagon, la falta de control en el
crecimiento del guasto federal era la coausa ﬁrincipul cde  las
nltas tosas de inFlucién experimentadas por los EE.U0 @n
los anos setenta. For elloy plunt@d como  upa de las  meltas
centrales de su  programa  de  reforma presupusstaria la

4 . . .
reduccion de la tasa de crecimiento de los gastos federales.
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’
Entre 1958 v 1964, estos ge  habioan incremerntacdo o una

tasa anual promedic del &%, Sin embargo, entre 19484 yv 1974
estd tasa se incrementd ul.ltx Y llegd al 12% en el periodao
19761981, Entfe 1979 v 1981 la tasa de crecimiento de los
gustos thlicoﬁ fue de  un 16X anual . (72)  Este acelerado
crecimiento de laos gasltos federales no refleJﬁ un
comportamiento similar  en  todos sus  rubroz. Como  puede
apreciarse en el cuadro No.2 el sector no militar de 1a
economia crecio mas aceleradamente gue 1 militar en esos
periodos.

Ern contraste con  las aceleradas tosas ohﬁequdug en  los
Jltimoﬁ anes  de la  Adwministracion Carter, el program: de
reforma fiscal del presidente  Reagan gsenalabn el prmpﬁﬁitb
de mantenay Ql crecimiento de los ¢gastos federales en un 6%
por ano durante ﬁu g@$ti5n' Fara  lograrloy sefolo gque los
egresos federales debian ser de $654.7 miles de millones de
dlls,. en 1981, #49%5.5 miles de willones en 1982, $733.1
miles de millones en 1983 vy, $771.6 miles de wmillones eon
1984, (73

En  una comparecencia  ante el  Comite del Senadn  paro

fsuntos Exteriores, el primer Secrebtario de Estado de 1o

Administracicn Feagany Alexander Haidg, declards
’ ’

Enm in  formulacion de 1o politica ecoanamica, en 1o
asigraci Aan ode nuestros recursos v oen los decisione sobre
cuestiones econdmicas internaciorales, un determinonte de
primera importoncia  serd 1o necesidad  de  proteger oy
promover nuestro seguridad. (74)




Cundrao ng.2

Crecimiento en los Oastos Federales

19585-464 1976-81 197981
Tasa anunl de crecimiento (%)
Militares 2.9 11.9 17,0
Otros G 12.0 155

e e b o ] e

TO't-':Jl 6.3 11.9 15,9

Forcentaje Fromedio el FPNR
Militares Q.4 5.3 H.3
C"tl"(.')':i& 903 1({)08 1700

Total 18,7 R2,1 223

mens eae sre mebn ves wis S50 Fies mrbs Mme TP GLis Ples Pemt FOrL es Bees ree FRAM bve Sems Mg ety P Apee eevE dnet Sreb es Bers vs FeAn e feie 4eet Mest v eae LIS Beas mrms foes ke fete rest Bres BBe Sitn 1ets faie Shve wre e =PV P S8 saee brar bevs Tee sem e v mte e

Fuente! Jomes Scott Brody, Budget Reform _Flan, (Washington,:D.C.¢
The White House, Office of the Fress Secretary, Febrero 18, 192810
ped3



ﬁsf, une de los elementos principales  del Frograma  de
Reforma Fresupuestaria presentado por- el préﬁident@‘wﬂeugan
fue 1o priogdidad gue se diJ en el presupuesto a losg ghsto%
militares, e hechoy ﬁ@‘eﬁtimoha que el porcentoaje oue
estos ocupan como parte del total de log gastos federoles
aumentarn del 24,1 que ccupaba  en 1980, al 3Z.4 para 1984.
Fara el afo fiscal de 1981, el presidente propuso gastos  en
materia de defensa nocional por $188.8 miles de millones de
ddlures, lo que representabo un incremento de 4.4 miles de
millones sobre el presupuesto presentado por el Fresdente
4
Carters, Asi mismo, propuso gastos de defensa por 3285 miles
de millones de dolares para 1984, (789)
lLas figuras 3,4 vy 5 muestran el crecimiento de los
gastos en defensa provectados por in Adpinistracion Haagan .
El progroma presentado por Reagan @ﬁtﬂbl@cfa, tmmbiéw,
otro tipo de objeltivos. Frimeros, planteaba dunn reduccicn  en
los egresos federales que ahorrnrfnn 2l gobierno $49.1 miles
de millones de dlls. en 1982, $48.3 en 1983, ¥y $85.% en
’ . .
'1984. Segundo, proponia  reducciones en  los programas de

. '
Seguridad Social que otorgaba el Estadoy, lo que ahorraria a

este $9+.4 wilesz de millones de dlls. en 1982, Terceroy

-’ . . . ’ - .
proponia la eliminacion parcial o teotal de Programnas
I'd

federales tales como Amtrack, CET&, etc, Cuarta, se proponic
la reduccidn en los subsidios otorgadas por el gobierno
federal o  1las actividades del EXIMBANK, a 1la industria

'

] [ :
lacteay, a programas de desarrollo de energeticos, asi  como
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N Ld
el estrechamiento de los fondeos otorgades o 1o construccion
de camings.y aeropuertos ¥y plantas para el tratomiento de
agua, Quintoy se plantean incrementos a las cuotos  cobrodos
a los operadores de barcos, a los usuarios del sistema aereo
y a los buques comerciales y recreativos.

El provecto presupuestal presentado por Reagan planteaba
cambios importantes con respecto a la tendencin heredoada por
- ’ . . - - 0y . B L4
sus antecesores. En el ultimo ejercicic de la Administracion
. (4 . . ’ .
Iemocratay los egrescos del gobierno federal alocanzaron  1a
estrepitosa suma de $579.6 miles de millones de dllecy con
4 . . Ve - -
un deficitl federal de cerca de los $60 miles de millones de
. . . - e .. .
dlls.y cifra gquey, si bien fue superada en 1976 (deficil de
$64.4 miles de millones de dlls.), resulta enorme comparada
. ’
con los $2.8 miles de millones de dlls, en deficilt gque se
4 ey -y .
observo en 1970,.(746) For su partey el provecto presentado
. e . ke -,
por Reagan proponia  reduccion  continua  en el deficit
federal, Fara 19681 se le estimabo en $54.% miles de millones
de dlls.ey, &n $45.0 miles de millonss para 1982 v en  $23.0
miles de millones para 1983, Sin emboargo, se  eztimaban
. v . . - . . ; .
superavits de $0.9 miles de willones de dlls. en 1984, $7.0
miles de millones de dlle. en 1985, v $320.0 miles de
oy o) ., . - .
millones de dlls, en  1924.(77) fAsi  mismo, se  calcualaba
reducir  la participacion de  los  gastos federales come
porcentajs del PNR del 23% en 1981, ol 21.8%X en 1982, =1
20,47 en 1983, el 19.3%7 en 1984, el 192,24 en 1985, v el

12.0% en 1986.(73)
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bag__pars__reducir las _tasas__de

wos_persenales en un 104 apuglmente

4
Lohsl come  para_ acelerar_ 1o

ion_hecha_en_planta v equipo.

=3 g - .

Uria parte integral del Frograma Economico del presidente
Reagan eran una serie de propuestas fiscales encaminadas o
reducir las cargns  fiscales a los  ingresos personales.  El

’, - 4 ) - L
Frovecto de Reagan plantece 1o reduccion  de  las  basas
marginoles de impuestos o los ingresos personales en un 10X

/
ar

: . ) . ’ .
anualmente en un periodo de tres anos. Asiy la tasa  maximn
. . . ,I " .I . ne q . '
del 707 se reducirin al 30X y la minima del. 14X se reduciria
al 10% para 1984.

Se cnlculaba que como resultado de estas medidos  los

- -I . . . e

ingresos federnles se reduacirian  en $6.4 miles de millones
de dlls, en 1981, en $44.2 miles de millones de dlls. en
19282, $81.4 miles de millones -en 1983, $118.,1 miles de
millones en 1984, $141.5 miles de millones en 1285, v $142.4
miles de millones en 1984.(79)

Una segunda  medida fiscal propuesta por el presidente
. . . ./
Reoagan en st programs era  la promecion de  la dinversion o

’ . e
traves de  un sistenn de  recuperacion acelerada  de  las
coztos aplicables nomaguinnriay i po Ve clertos

’ o= . . -~ .

estructuras mig. Esla medida eztaba  disenada con &)l fin de

.'. . . . . . N
estimular la  inversion en nuevos bienes de capital. Como

. . . . . 7
resulltado  de estns posibilidades de depreciccion A
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calculaba gque los ingresos fiscoles se vieran afectados  en

$7,% miles de willones de dlls. en 1981y 9.7 miles de

¥

- dren e
Sy FEG, O

-

millones an 1982, $18.6 miles de millones en 199

i

miles de millones en 1984, $44.2 miles de millones en 1985 v
59,3 miles de millones en 1984.(80)
Sumadas  las dos reformas  tributarias propuestas por el
. - . ] 03 ’ -
presidente Reagony resultaban  en una disminucion cuantiosn
en los ingresos figscales del gobierno de los Estados Unidos.
"~ ’ . . . ’ - ' . . o
Se caleulo una disminucion de $8.8 wiles de millones de
- ’ -
glle.s pora 19815 pero para 1986, se calculo que esta ¢ifvra

/ ’
anmentaria o $221.7 miles de millones de dolares. (812

gn_la_ _regulac

RS-0 B0 A S AVU. - XU - p-pA-X —th J et . YO . . I .3

La tercera parte del programa de  Reagan  era una
substancial reducciﬁh en 1o regulucién gubernamenrtnl  sobre
Tos negocios  privados, Bl vicepresidente George Bush  fue
nombrado parn encaberar una "comision selecta’ Gue  revisora
lTas regulaciones gubernamentales Y preﬁeﬁtﬁra
recomendaciones para  eliminar cualquier regulocion Gue
innecesariamente incrementarn los  costos o los negooios o
redujera la competencia. Esta es la parbte menos conosida del
progroams de Reagany sin embargoy, era un esfuerze  importante
encaminado o reducir el poapel del gobiernc e incrementar 1o

confianza en ¢l sector empresarial.

G0



(4
. . A V4
Lo cuarta parte del programa establecia o cooperacion

con la Reserva Federal para mantener lo tasa de crecimiento
monetario o niveles no  inflacionarios. EL 0 abdetiveo de  1a
. - o o~ X or e e s
Feserva Federal de entre 2.5% vy 5.%% nal alo resulto

aceptable para el presidente.

T3.:3 Obhjetivos » BEsltimaciones

" . . . . . .l Fd
El Frograma de Recuperacion Economica prometin a su  pais

crecimiento del FNE real duvrante toda la g&ﬁtiéﬁ deo  Beogan,
tasas anuales | de desemplec decrecientes v reduccién
poulating de la inflacion. En el cuadro Mo.3 presentamos las
proyecclonss plantedas por Reagan para €l periode 19811914,

e acuerdo con el misme documento, los abjativos en

. 4 .
moteriao econamico erand

a) Cortar la inflacion en 1980 de 12.4% o la mitod ern L6
b)) Generar hrace millores da emplens entre L2981 « 1987,
¢) Crecer ol 4% o 5S4 angal.
) Feduoir laos oargos FPlsoolas,

- . .7 . '
o) Aumentar la dinversion privoada.

£ LY R el mivel ol e ) e los Fomilinsg

gatadounidenses.,



Cuadro no. 3

. '
Supuestos Economicos
(Ahos Calendaria)

1981 1982 1983 1984 1985 1984

FNE Nominal $2920 $32e3 $I700 $4098 $4500 44918
(miles de millones) '

L

Cambio Forcentual 11.1 12.8 12.4 10.8 2.8 9.

PNB.R@nl 1497 $15460 1438 $1711 $1L783 £1850
Ame de millones ‘72)

Cambio Forcentual 1.1 4,2 5, 0 ] 4.2 4.2

Ieflactor Implicito 195 211 224 240 | 252 2465
de Frecios

Cambic FPorcentual 9.9 8.2 7 G.0 R 4,9

Indice de Frecios 274 297 K] 333 TA5 243
al Consumidor

Cambio Forcentual 11.1 8.3 b2 5.5 447 442

Tasa de Tesemnpleo % 7.8 7.2 S b Hed &e 0 b0

inge A Program for,
1981 Y 25

Fuente! Ronoald Reagoan, Americos New Bogir
¢ e

Recovery (Washington, 0.CotThe White
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E1l programn  economico presentado por Reagan se  proponia
elevar lo tosa de empleo y de crecimiento del preducto, pero
manteniendo come  objetiveo principnl el control de 1o
. . - ! . ’ .
inflacion. FPrometin en farma simultanean crecimiento
economico v  estabilidad de precios, empleo y equilibrio
financiera, En palobras del presidente republicanod

La meta de esta Administocion es 1o de nutrir de
fuerzag y vitalidad a 1lna poblacién americana reduciendo 1a
cargs del oneroseo e intruaso papel del Gobierne Federal,
reduciendo las tasas de impuestos, disminuyendo el gastos
y dande  dncentivos a  los  individuos  para Lrabogory
ahorrar e invertir, Es nuestra creencia basica que sdlo
reduciendo el tamano del gobiernno podemos incrementar el
de la economia. (82

’
IT.4 Las expectativas de como funcionaria el Programn de

- 4 - 7 .
Hecupernc1on Economica

=

i

) _Recorte Jmpositivo

L4

El recorte en los impuestos o los ingresas perseguila uno
0 . . -’ . l . .
serie de obdJetivaes especificos. El primero era otorgnr log
. . . . -
fondos necesarios para 1o expansion del sector privadeo,. El
sequndo era reducir  las presiones  inflacionarine al
incrementar la oferta agregodo de bienes v servicios
relotiva a 1o demanda alstente para esos  bienes Y
servicios, FParalelomente, el presidente buscaba por medioc de
eslas medidas  restaurar 1o confianza en 1o habilidad del
- B .’ . .
sector privado para resolver los  problemas del pais sin la
interferencia del gobilierna.
e ) . -, .’ ) Lad
£l presidente Reagan halddo  argumentado por muchos anos

o . ~ . i 4
e el mayor problema economico gue enfrentabos 1a pacion era

&



la inflacicon es deﬁirpllu constante erosion del valor . del
dinero n ﬁrnvés de incrementos en los precios. l.a inflacion
es generalmente reconocida como un desbalance en el mercado
dande la demanda total por bienes vy servicios excede lo
oferta o cmpngidud'purq producic bilenes y gervicios. No
todas las causas e la  influagicn S0N generalmente
. / . . 3 -

reconocidnsy o pesar de que la razon primariao es un excesivo
crecimiento de la oferta monetaria. Tthidﬁ se cree que el
excesivo gasto gubernamental vy los  restricciones o la
habilidad de incrementar la oferta ﬂontribufen fu las
presiones inflacionarias. De  esta monera, mientras gue  la
primer arma utilizada por el presidente Rehgan para abatir
la inflacion era la . restriccidn monétuviu; la reduccion  en
el gusto guberpamentnl, .nsf coma  un  incremento en 1o
Hubilidad del wsector pvivudd para  producir bilenes Y
servicios, eran componentes importantes de todo el paguete.

: : . ¢ . .. .
La contribucion de lo reduccion o las tasas de dwpuesto era

ayudar a expandir la oferta potenciol de bienes y servicios.
. LA . .

El exito del recorte a los impuestos como una herramienta
antinflacionaria depende de la capacidod de la Curva de
Laffer para poder predecir suscintamente Ia respuestn ol
' 22 .
recorte, Cabe recordar (o REY:: In politica Keynesianno
tradicional reguiere de un incremento en los impuestos como

- - 4 - - 0 . .
medida para reducir la presion inflacionarin. La diferepcia

’ . . » »
entre laos dos politicas es la diferencia en 1o expectativn

de los impuestos scbre el consuno y el ahorro,



/

Una  reduccion en los impuestos  dncorementa el nivel del
ingreso disponible de  los individuaos, Estos utilizan este
aumento en el ingreso disponible en cualguiera de estos  dos
formasd incrementando el gasto en consumo o aharrando.  Se
espera que el recorte tradicional Keynesiano a los impuestos
tenga un dmpacto primario sobre el consumo e incremente el

4 A . ’ -
ahorre tan solo  en uana peqguena proporcion.  For $u partey

7

para la Curvn de Laffer, el recorte incrementaric
’
primordialmente los ahorros Y Causaria cambios
insigrificontes an &l Cconmswmo,
.' . . " .
Lo politica  Keynesinona para reducir la demando agregoda
. L4 . .
requiere, entoncesy de  un dincremento en  los impuestos, el
cunl lleve a unn reduccion en el ingreso disponible, lo cual
. L4 .
se traducirn  en una  cadda del gosto en  consumdy, COn una
caida pequenn  en el nivel de ahorro. El recorte en los
. . e .
impuestos  llevariao o  incrementoar el consumoy 1o e
s : -
expanderia la demanda par bienes y servicios e incrementarin
. f . . . . s R 4 .
la presian inflacionaria, e ahiy 1o gposicion Keynesiana o
. . . .’ - N
la didea de gque un recorte  en los ioprestos es una paliticn
. . .’ . B . .
efectiva para reducir la presion inflacionaria,
/ . s v
Lo politico  ofertista enfoabiza  una reduccion en los
- Y -, . . "
impuestos gque  llevaria, primercy @ un dincvremnenta  oen el

pandidao

ahorrae &0 ves del consumo. 5i el ahorro puede ser

zignificativamente, nuevos fondos puesden ser incornorados ol
. . - .’ . ~

meveado pava ser inverbidos., i la expansion ern los  fondos

- - I -
codsa gue las tasas de interes  cadgany los  provectos  de



0l . , e ay oy e
inversion se vuaelven mos  rentables ¥y atractivos  para la
comunidad empresarial, Los inversiongs en plantas vy  equipo
nueyveo incrementan Lo habilidad del sector privado parn
’ . .
producir bienes y servicios y asi satisfacer de mejor manera
1a demunda existente,
- ’v . - ,
1 secreto para 21 exito potencial de la  reduccion
. . , 4
tributaria ofertista depende de la estructuracion del
recorte para gque estbe asegure primariamente un incremento en
&l abhorro en  lugar del  consumo.  Los  economizstas hrom
. ~ i ' . 7
reconocido durante muchos aneos  que el anhorre  es  funcion
primaria de 1o rigqueza. De hecho, evidencias recientes
muestran que familins estoadounidences Ccon ingresos menores o
$15%,000.0 dlls. generalmente tienen ahorros negativos  (sug
ganstos exceden a sus  dngreses)y mientras que aguellas
familions con dingresos superiores a $25,000,0 dlls. ahorran
lo necesario como para hacer el valor positive vy de hecha,
/ . ~ . . .
ahorran mas dinero cado ono del glde se hace disponible parn
los mercados financieros como fondos potenciales de
3 .' T
inversion, (83)
El presidente Rengan y sus asesores se dieron cuenta que
- .' . . .
i su reduccion. o los  dimpuestos iba o ser  exilosa  como
herramienta antinflacicnaria y o la vez iba a proveer fondos
./ - .’ -’
para o expansion en lo inversion, debio estar  estructurada
dee tal Fforma gque proveyera una cantidod  substoncial de
fondos o aguellos que ahorrant los  ricos.e Gin embargo,

0 4 o . . . - . . -
proponey una reduccion impositiva para  los ricos ho €% uno

o



7
medida populary por elloy In  reduccion propuesta  por el

presidente aboarcaba n btodes los niveles de ingresc,

’ . ’
Lo reduccion en el gasto gubernamental pevszeguia  cunbro
. . v o . . 4 4
ghjetivos. Bl primero era una  reduccion en la presion
inflacionaria al reducir la demanda gubernamental por hienes
y servicios., Uado gue la compro  gubernamental de bienes v
servicios contribuye al nivel total de demanda agregada, 1o
caontidad diferencial entre el gasto del gobierno y  sus
. ’ ’ . . \ L . -
ingresos (el deficit) debe ser financiado con una  expansion
. . . .. R
monetaria o mediante endendamiento, Esta expansion es
4 " . .
entonces ubtilizada para ayudar o financiar un incremento en
. . 4 .
la demanda de consumo o inversion, lo gque incrementa  1a
. ’ . N . . s ’ o . o ,’
presion inflacioparia aupn mas. Bl presidente Reoagan gueria
- . . . 7
reducir  la  demanda  directamente, y redocir la presion

d
inflacionaria creada por la exponsion monetaria asocicda con

L4
los deficits gubernamentoles. S @s una de las rozones por

las que  la  propuesta originoal  de  Reagan  presentada  en
febrero de 1981 proyectaba un presupussto balanceado  para

4

) . . . . ’ .
1984,y gue seria resultodo de 1o reduccion en 1

del incremento de Jos ingresos provenientes del crecimiento

4 . . . - . 4 . . .
econamico dinducide A S X 1 AN I AR AN de reducodan dm [BESEN v

EY seqgundoe obJetiveo de los cortos ern el gosto publico e

*

. . - . ’ » o
reovrdenar laz  prioridodes nacionalest  de gasto  publico o

guosto privadoy v de  programas sociales o defensa nacional,



Eete objetivo resulta consistente con las metos del recorte
impositivo y aparentemente con  las de aguellos que  voltaron
por Reagan en 1980,
El tercer objetivo del recorte en el gasto era evitar que
4 .. . . . 4 .
se generaran deficits fiscales al no compensar Ins  perdidas
en ingresos provocadas por los dos recortes a los impuestos?
. - .
@l de  Kemp-FRoth, y el generado por la  reduccion de 1o
. X . . . . .
inflacion. El aplicar unoa reduccion en las tnsoas de impuesto
. . o . ’
en un  ambiente de baja inflacion =-tal vy como lo desesabo
-, -’ . . . V ’
Reagan=- génerarioa un  doble recorte impositivol el cocorle
. K . . ’ o
implementado por la Administrocion o las tasas de impuestos,
. . 0 ’ . . . ’
y la eliminacion del ascenso de los individuos a  categoriasg
. . ’ . .
tributarias masgs altas, gracias a la reduccion en la tasa de
. Y 4
inflacion.
Fara que la Curva de Laffer pudiera generar los indgdresos
- « ’ - .
necesarios para cubrir o perdida de ingresos generada por
.’ - « . . ” -
amhos recortes, seria necesario @ie la Administracion Reagon
efectuara recortes en el gasto federal. El cuarto aobjetivo
iba de acuerdo con el proyvecto global de Reagani disminuir
Lo . - . .,
el tamano del gobierno. El recorte en el guasto oafectaria los
- ., . . .’
programns del Estoado Benefactor estadounidense, reduciria ol
.’ . . . 4 o .’
minime la  dntervencion del gobiernc en  la  economiay v
Lt ’ . .
dejoaria mas espacio ol sector empresarial para desenvolwvarse

4
dentro de esta.

Control de_la_oferta _monelaria.
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£l deseo por reducir la tasa de crecimiento de la  ofertiao
monetario era una parte  del programa del presidente  Reagan
soahre 1o cual @)l no tiene éontrml directos El control de .1u

7 .

aferta moneltaria esta bajo Ia Juntao de 1o Reserva Federal vy
su presidente, Los miewbros de  la Junto son designadeos por
@l presidentey, pero 1EaYs1 -vez confirmados, estas il
independientes tanto del Congreso como del presidente,

La manera en que el Sistema de la Reserva Federal atiliza
sus  Facultades  para comprar oy vender los valores del
gobierno e influir el crecimiento del circulante monetario,

" « o . , - 0 e . .
el nivel de  las tuses de interes, la disponibilidad de
'

‘o . ./ ' '
credito v las niveles de produccion ¥y  emnpleo, ealta
. - . ’ . e g
determinada por el Comite Federal de Mercado Abierto (FOMC),
. . L4 - a
Fste comite, establecido hace cincuentn ames por el
Congreso, se compone de autoridades guberpamentoles ¥
. . . - 7 . .
ciudadanes independientes,. Esta integrado por siele personuasg
" “ -y k4
que forman  la Junta de la  Reserva Federal, asi como  por
cinco presidentes de Hancos de 1a Reserya Federal
regiognales,
. " N 4 - N ~ . o
El Comite Fedsrol de Merooado Ahierto regula  los
tramsacciones y  ventas de valores del qobierso on los
mercadas abiertos. Lo Beserva Federal trato de influilr en 1o
4 .. 4 o o
nonedn vy el credito comprando v vendiendo valores. FPor lo
. T . 4
generaly cuando la Reserwva Fedoral  quliere  Lener R g
disponibilidad monehariay adgud see valores del sectar

privado aumentande @l volumen monetario exictente  en Las



bancos. Foara conbtraer 1o existencia del dinero, por 1o
vegular Lo Reserva Federol vende valores vy retira fondos de
los bancos,

Las  operaciones de mercado abievto  son una de las  tres
principales tacticas gue el sistema emplen para influir  en

7. . -
la moneda v el creditos La misma Junto de Lo Reservo Federal
. . LN

es 1o que decide gue proporcion de los  depozitos  deben
pantener  como  reserva los bancos  antes de  hacer los

’ . e . .
prestamoes vy es finalmente, ello quien decide las tasos de
. ’ - . ’
interes que Ia banca de la reserva Federal cargon a los demas
bancos afiliades que le piden prestado.

La Reserva Federal no puede eJercer conlbtrol sobre la
oferta manetaria ¥ sobre el nivel general de las tasas de

’ . . .

interes o la vez. Ademas, los intentos por controlor la tasa

. 4 4 . 7 '
de interes o traves de una expansion economica selo  pueden
ser exitaosos en 2]l corto plazo. En el largoe plazxo, 1as

. L - 4 .
fuerzas del mercado determinan 1o tasa de inleresy siendo la
. s )

Feserva Federal tan  solo  upna fuaerxa dentbyo del mercacdo
total. Antes de octubre de 1279, 1o Junta de 1a Reserva
. . .
Federal e concentraba en montener  Jas tasas de  inleres

V4
cecnenciay velo la oferta monetaria corecer

hadns vy D0OMO
/ ¢ . .

mas rapido gue lo deseable poara mantener estable 1o demanda

y los precios. Esho sucedia debido o gquse &l nivel de demanda
. . 4 . . . ’ - .

por fondos para dinversion vy financiamiento de los deficits

~ . .’ ) . . . . 4

gubernamentales excedia los ahorros disponibles., La  presion

4 ’ . . 4
e ejerciny entancesy para aumentos en las basas de  interes

G



0 menos de que 1o Reservn Federal expandiera 1a
. . . . . 0 ’ B
digponibilidad de dinero nuevo a  traves  del sistenn
. . . . . I .
hancaric. El objetivo de mantener los tosas de interes badns
. . . ’ . »
esy par lo  toantoy inconsistenlte en terminos de elevar 1a
demanda con una oferta monetaria  estables Unao oferhtn
. 4 . . .
monetarin que aumsenta rapidaments tiende o incrementar 1o
demanda por bienes vy serviciosy 1o gue lleva o presiones vy
expecltativas inflocionarias,
4 partir de octubre de 197%¢ 1o Junta  de Ia Reservao
. 4
Federaol comhio sus  aobjetivos de political  de las tasas  de
. s 3 . ’, -
interes o lo tasas de crecimiento de 1o oferta monetarion., Al
. » . ’ . ' ' .
ne permitir  una expansion  oe la  oferta monetaria durante
. 7 , ’,
periodos de gran demandn por prestamos, los tasas de interes
4
son forzadas a aumentar,s Las  unicas fuenltes de fondos parg
' .
prestamos sene  a) ahorrosy b)) dineroe nuevos ) fondos
4
foraneos. Debido o gque en 1979 los ahorros se encontraban o
: . . 4 . - Do .
niveles historicamente bajosy, vy el flujo de Ffondos  del
: . . . ’
axterior era negobtivo, la reduccion en la hoesa de 1o oferta

4
monetaria presionaria lags tasas  de intere

bacia  arviboa.

¥

4
Asiy; el lento crecimiento de la ofevta monetaria decvece 1o

?

.’ . - . . "y " . - ’ . ./, .
presion inflacionaria. For ello, e siguio ostoe politicon,

Un incremento en 1o oferta monetariao Llevn a aumnento en
el nivel de demanda agregada, lo gque presiona los  precios
hacia arribo. Incrementos en Las precios  durante  algunos
; ; I I wentos @) L preci ! L

~

anas tienden o gousar gue los dindividuos sseperen admenlbog

futuros en  los preciosy 2 1las  mismasg Lasos 0 0 HOYOPeEs.,

&0



Estas expectativas inflacionarins  pueden resultar en  tasas

’
Gt

. , .
de interes mas elevadas, Las  tasos de interes altas pueden
causar de puevo presiones sobre la Reserva Federal para  que
’ . ’ ’ '
ecta edxpanda la oferta monetaria aun mas para poder reducir
. ’ . L.
1ns tasas de interes., La unica solucion a largo plaro es una
p .
eventual desaceleracion de las tasns de crecimiento
. .’ .'
monstarioy, asi como la  aceptacion de las consecuencias a
’
corto plaze que elle provoca (tasas de interes altas),
El descenso en la tasa de crecimiento de 1la oferta
. . .o . . :
monetaria no tiene efectos simetricos a los de un incremento
n ella. Lo primero lleva o una caida de la  demanda
ngregada, perc el impoacto a corto plaze de la caidn en. 1n
demanda no es una caida en los precios, sino una caida en el
. .y '
nivel de empleo y de produccion. Esto se debe en parte, =
que los mercados no son perfectamente competitivos ¥y o que
en los Estndos Unidos los aumentos en los precios se  han
institucionalizado, lo que hace dificil las reducciones de
. . . . 7 . .
precios, For ejemplo, la indexnacion de salarios, precios vy
. . . .
heneficios de seguridad socianl decrece la preccupacion : del
’ l . ./ , . :
publico por el problema de la inflacion., Al mismo tiempo, la
falta de competencia significa que las empresas pueden
cargar al consumidor los aumentos en los preciosy o aumentar
estos si numenta la demanda, pero no significa que redu=can
sue precios cuando  cae 1o demandn. Lo que resuylta es

desempleo a corto plazo en lugar de caidn en los precios.,
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l.os incrementos en el desempleo a corto plazo  fueron
. . .’ . .
preferidos por sobre la inflacion por el presidente FReagan.,
. , N
Yo que los desempleados pueden obtener pagos a traves de las
0 . ,
compensaciones al desempleoy argumento que los efectos
. -, . K3 * ’
adversos del desempleo podian  ser minimizados mientras que
. ' : N . i ” R .
@l problema mas serio era resuelto! 1o inflacion. Mientras
gue los  incrementos en los precios afectan a  todos, el
Vd
desempleo afecta tan solo o algunos. Antes de 1979 1la
4 . s . ./
posicion oficial parecia ser que el mal de la inflacion era
’ . . . .
mas aceptable que el mal del desempleo. Sin  embargo,” el
- 0 » ’
presidentse Reagan revirtio este concepto, puso a 1n
. . . LA . . ,
inflacion como el mal economico primorioy, y acepto el
desemppleo o corto plazo como el costo necesaric para

resolver el problema de la inflacion.
L4
IT.5 La version presupuestal final

~Foca  gente externa a la Administracion esperaba que el
presidente obtuviérn la nproboci&1 del Congreso cuando 1le
pregenté este programa en febrero de 1981. Las reducciones na
las tasas de impuestos estaban estructuradas para estimular
el ahorro y asi daban mas beneficios a los ricos y a las
empresasy mientras que las reducciones en los gastos estaban:
lcculizﬁdns en los progfomas no militares. A& pesar de que el
Senado estaba controlado por el Fartido Republicanoe, 1la
Camara de Representantes estabn dominada por 165 mismos

4 ’ . .
democratas que habinn previamente aprobado los programas de

&2



sequridad social, reducido los gastos militares, y que se
hab{mn opuesto a cualquier reduccidn fiscal que no esltuviera
disefada para beneficiar a las familias de ingresos medios vy
bajos.

El presidente Keagan negocié la oprobnciéh de su programn
en dos frentes, El primera fue en el Congreso mismo, donde
el presidente ¥y sus asgesores intentaron vender sus teorias
ofertistas como la moda del futuro, Asi mismo, argumentaron

’ .
gue las politicas del pasado habian fracasado y que un nuevo
enfoque era la mejor manera de alcanzar las metas de
4 s

crecimineto y reduccion de la inflacion que todos deseaban.,
£l segundo frente fue un  llamado directo a los
contribuyentes para que estos apoyaran al presidente e
hicieran ver al Congreso este hecho. la estrategia de Reagan
fue, Ccomo veremos mas adelante, parcialmente existosa y 1la
legislncién finnl sobre 1la reforma tributarin fue aprobada
el 29 de ,julio de 1981,

Como resultodo de €llo, el gobierno dejaba de percibir
maes de $700 miles de millones de dlls. en un periodo de 5
ANOS, ﬁs{ mismoy el proyecto final de egresos autorizd
reducciones presupuestnles de $35.1 miles de mwillones de
dlls. en 1982, mas %6000 millones de dlls., en recaudaciones

pendientes para el futuro.(84) El1 presidente logrd que se

autorizaran algunos de los cortes presupuestales que
. . 4 .
solicitoy, perc fue forzado a hacer compromisos sobre
,
detnlles presupuestales, La mayoria de los cortes
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tributariocs v de gasto fueron proyectados para ser efectivaos
/
n partir del lo. de octubre de 1981, dia en gque e inicinaba
~ ] 1303y
el ano fiscal de 1782,

- - . . 7

1l 12 de agosto de 1981 el presidente Reagan firmo 1la ley
. c s - .’ - . ’
Tmpositiva de Recuperacion . Economica, la cual contenia el
mayor recorte  tributario en  1a historia de los FEstados

. ’
Unidos, Lo recortes o los ingresos personales suamalban mas
de $%50,.0 miles de millones de dlls, en un periodo de 5
anoss los recortes n los negocios sumaban otros $150.0 miles
de millones de dlls.y vy los cortes o otros rubros  sumaban
’ . . .7
mas de $12.0 miles de millones de dlls,. La reduccion mayor
fue hecho o las tasas de lmpuessto a los ingreseos personnles
en un 25%, con un 9% efective a partir del lo, de octurbre
0 - .‘ -’
de 1981y y un 10% adicional efectivo los dias lo. de .julio
. .. ’
de 1982 v 1983, Se calculaba que esta reduccion ahorraria a
los contribuyentes $494.0 miles de millones de dlls. entre
' ., . -’ . 0]

1931 y 19846, Asi mismo, se establecia que los impuestos a
los ingresos perschnales fueran indexados a partir de 1985,
: ’ - . ) v - ™ ~— -,

l.a tasa maximn de impuestos fue reducida del 707 al 507 como

resultado de esta ley.(85%)
’ . . .

La tasa maxima sobre ganancias del capital a largeo plazo
fueron reducidas ol 20%, Ganancias del capital son
utilidades recibidas de la venta de ciertos activos poseidos

’ . . -
por mas  de un ano, tnles como bienes y raices, acciones
- . N .
burgsatiles y honos del gobierno. 607 de estns ganancias  son

4
excluidas de la base gravable, asi que la utilidad | restante



. . " -
e fiscalizada o una tasa maxima del 50%; con lo que el
contribuyente tiene que ganar a lo  mucho 207 de impuestos
. . - -, .
sobre la ganancia  total. Esta reduccion, combinada con  1a
.7 . ar
reduccion an la tasa glohal, fue disenada para otorgar o los
inversionistas sustanciales aharros.
. 0 ) -I
l.os nahorros  personales  recibieron dos estimulos
. - . . -’ . .
adicionales. El primero fue la creacion de certificados
0 .l . )
especianles de exencion de impuestos al ahorro (all-saver
' . ! .
certificates), que permitian excluir de 1la buase g¢gravable
hoasta $1000.0 dlls. en  intereses para los individuos, vy
$2000.0 dlls. para las parejas, Estos nuevos certificados
- . 7 " . ie . .‘
tendrian una maduracion de un ano, y estarian disponibles
’ . ' i ,
solamente durante un pericdo de guince meses entre el lo. de
octubre de 1981 y el 3 de diciembre de 1982, Tambhieh,
;-
estarian emitidos en denominaciones de $500,0 dlls. vy
; ,
pagarian intereses al 70X de 1la tasa prevaleciente para las
' o —
Notas de 1o Tesoreria,
v’ .,

El seqgundo estimulo fue la extension de las Cuentas de
Retiro Individunl (IRA‘s) para permitir que $2,000,0 dlls,
por persona o $4,000.0 dlls, por pareja fueran puestos
libres de impuestos en cuentas independientes de retiro. Los
$2000.0 dlls, no iban na ser incluidos en la hase gravable
durante el ano en qgue fueran invertidos en 1la IRA, vy los

s . - . .
intereses devengudos estarian, tambien, libres de impuestos.
Se gsperaba que estos nuevos incentiveos fomentaran 1la  tasn

L4
de ahorro personal ya gue ellos estarian disponibles para



todos los contribuyentes, incluyendo aquellos ya cubiertos
.’ e
por un plan de pension otorgado por su compafia,
l.as  mayores reducciones impesitivas a  los negocios
’ .. ) .
tamaron  la  forma de mas  rapidas  depreciaciones a las
inversiones en plantas y equipo nuevo. La nueva ley
.. . L4 ', ’
eliminabo la wvida util de un active como el parametro para
, .
caleular las deducciones anuales por depreciacion, En lugar
der @ellaoy los activos fueron agrupados en tres amplias
k4 ’ . . -, . P
categorios para propositos de depreciacion: tres anos para
autosy camiones ligerosy, y  herramientas especiales) cinco
o~ - -'- 3
afios para otro  equipo ¥y maquinaria} y diez ahos para  los
edificios, Estos nuevos lineaminetos ~ redujeron
- o e v . . - .'
significativamente los periodes de depreciacion para 1na
’
mayoria de los actives e incrementaron las deducciones
. ., &
nnunlas por depreciacion,
Como medidn complementaria a Ia anterior, la nueva ley
. . ’ ., . T . 7 ",
incremento los creditos fiscales a  la inversidn al 10%Z vy
sy oo 1 ) . .
permitic que los activos depreciados en tres ahos fueran
. ‘.. - e L .
elegibles para un credito del 6%Z. Este credito permite a una
firma tomar el 10% del costo de un activo como un credito
figscal en el ano de la compra sin afectar el wvalor de
I 4
depreciacion del activo,
’ - -'
La nueva medida mas controversinl fue la gque permitia o
. ~ A s . :
las firmas con pequenas utilidades, o perdidas, transferir
’ .. . .’
sus creditos no utilizados y beneficios de depreciacion a

otras firmas como parte de un acuerdo de arrendamiento. Estn
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medidn, conocida come "arrendamientos de puerto seguro®

i A7 .
leasing)y permitia a companias con  grandes

4 . .
utilidades  comprar creditos fiscnles no wutilizados a
4

» o ’ . . . -~
companias con perdidas o con utilides tan pequenas como para

PR . LA
heneficiarse de 1a utilizacion de todos los creditos

'd . ’
fiscales a la dinversion a que tienen acceso. Algunos

4 - .
criticoz vieron este tipo de medida como una puerta abierta

~ 7

para que companias con  grandes ganancias evadieran el pago
V4

de impuestos. HAsiy la regla fue modificadno en 1982 para

limitar los "arrendamientos de puerto sequro” a partir del 2

de Julio de 1982, (86) - :

- ’ ’ . . .« . ’
Fatn nueva ley tambien otorgo otros tipos de beneficios a

4 -~ .
las companias pequenas. Una de ellas fue el otorgamiento de

$5000.0 dlls,. en 1982 (numentado a $10,000.0 dlls, en 1986)
para inversiones en capital en el ano de 1la inversién{ en
lugar de los diversos aN0s necesarios para lai depreciacién
ﬁormal. El 1{mi£e mis alto para’ equipo usado’ culificﬁble
para el créﬁiLO'Fiscal a la inversidn fue aumentado tnﬁbiéﬁ
de .$100,000.00 dlls. a $125,000.0 dlls, en 1982 Y a
$150,000,0 dlls, en 1985, '
Finalmente,. las tﬁsus de impuesto a los ingfesos
carporativos fueron reducidas para  las  corporaciones .de
Mmenores ingreﬁoé. En 1982, los primeros $25,000 dlls., de
ingreso ser{un fiscalizadas al 18%Z en 1lugar del 1742 vy

pasteriormente al 15%Z en 1983. La tasa sobre las ganancias
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{
entre los $25,000,0 v $50,000.0 dlls, serian reducidas  del

20% al 187 en 19383,

El impuesto'a lng'propiedndes y a las herencias tambien
Fup alterado con el fin de eliminar de los impuestos
federales futurcos todas. las propiedndes valundas en menos de
£A00,000.0 dlls.; es decir un 9?.72 de todas las
propiedades, A una viuda se  le permitiJ no pagar  impuestos
sobre cualqgquier propiedad, sin importar su tamaho, mientras
gue la tasa méximm deld 704 sobre las propiedndes de mis de
£5,000,000,0 de dlls, ser{u grnduulmenté reducidn  al., 30%
para 1785,

l.a exenci&w impositiva " a las herencins fue aumentada de
LN ménto onual  de $3;000.0 dlls, por persona a $10,000;O
dlls.y y el l{mite de $100,600.0 dlls. en herencias libhres
de impuestos para una esposa fue eliminada, de tal forma que
cualguier herencia 2 uUna €&£posa NO pagara impuestos en el
futuro.

Las estimaciones de la Administracion Reagnn sobre los
efectos de la Ley Impositiva de Recuperacién Econoﬁicp s0n
mastrados por el cuadro No. 4

For su parte, el paquete de egresos Fronqueg el congreso'
el 31 de Jjulio de 1981 vy proveﬁ: un recorte de $3S mil
millones de dlls, sobre el presupuesto original para 1982, n
partir del 1 de Ocitubre de 1981, Cdsi ninan programay

incluyendo pensiones Q los ancianos, gevadieron las
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RL—um'n de los Efectos Estimados
finns Fiscales
millones

.lepulac1an 1981

{(en

Cuadro no.

1982

de dolares)

1933

1984

de la ERA de 1981
1981-86

Impuesto a los 1
Ingrescs Fersonales

Incentivos a las ~-1563

f_mp: (R =
Ahorro

Impuesto a las
Herencias y onaciones

Impuestos a las 37
Operaciones de Holsa

Energia
Administracion

Miscelanea

Efectno Total ~1560%

~37

~26947

~10727

-1320

1182

-14

3

~71112

-1742

2048

404

~@2732X

-114700

~28434

-149963%

Fuente! U.S. Congress.

1983 0p 380 citndo par Iden,

"f‘x

Staff of the
;h"lﬂHdLLOH _of_the Economic_ FU(uvorz Tax_
+ 6.

Joint Committes
Aot _of 198

on Tax
1 (Washingtony

1985 1986
“148254 -196162
39448 ~54665
-5629 ~8485
~4248 ~5568
é49 229
~2837 -3419
718 592
247 -64
~199202% ~2467742%
ationy General

+Cot GFO,



reducciones, ¥y algunos otros sufrieron severos recortes,. La
excepcim% fuey, por supuestay, los gasltlos en defensa,

Las recortes mis cuantiesos fueron programados para el
programa de esiompillas nara comida ($2.6 miles de millones

’

de dlls.)y, empleos de servicio publico ($3.8 miles de
millones de dlls.)y v pages a los trabojadores del servicio
civil (3.7 miles de millones de dlls.), Fueron incluidos
cortes adicianales por $1.2 miles de millones de dlls. en el
programa de Aynda  a Familias con Hijos Dependientes, por
£1.% miles de millones en Cuidados Médicos, por $1.% miles
de millones en nutricién a los ninos, $900 millones en Ayuda
M@EiCﬂy 1.9 miles <de millones en Seguros de Desempleo, Yy

$1.4 miles de millones en wvarios programas de  Sequridad

ld
Sacial., fisi Mismoy fueron afectados programas de
.’ ./ . L
transportacion, energin, educacion, vivienda b4

agricultura,.(87)
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L’ I .
TIT. Lo evolucion global de la economin norteamericana

z, . ’ . . Lo . 7
ba.Jjo la politica econgmica de la primera Administracion

Reagnan
Ifl.1 La recetna monetarista

Con el fin de satisfacer uno de los mandatos que lo
. . . . . 7
llevaron o la presidencia  (combatir a la inflacion), 1la
. . . 7 . .
primera acclion en materia economica tomada por el presidente
s . .
Feagan fue poner en marcha el programa de politica monetaria
. -’—— ’.
comprendido en su Froyecto de Recuperacion Economicna.
Este programa se sustentaba en la premisa monetarista de
. . . ’ .
gue la inflacion es, esencialmente, un fenomeno monetario.
. A 2. ‘.
Esta doctrina basa su analisis de la politica macroeconomica
-., > e 0]
sabre la proposicion de que el equilibrio general de 1na
’ . . . .’
economia existe., Es decir, supone que hay una asignacion de
’ . . .
mercancins ¥y unna serie de precios relativos con los cuales
laos intercambios pueden ser hechos de tal manera que cada
4 .’ <4 s
agente autencmo en la economia ha agotado las posibilidades
® .- . . * .
de intercambios beneficos, [Esta asignacion y sistema de
precios es autosostenibley ya que nadie posee el incentivo
. ’
para cambiar npada una vez gue la economia alcanza  tal
P . L4 4
equilibrios, Cada agente esta preocupadeo solamente por su
. . L 4 ’ . .
propia asignacion, asi como por los terminos bado los cuales
I 4 . R 4
el puede cambiar su asignaciony esto es, cada agente se
’ .
preocupa  solamente sobre la wvariables "reales® vy los

intercambios *reales®. En tales condiciones, el dinero no
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. ’ . . . .
pasee ninguna virtud mas que la de facilitar el intercambio.
d s’ « ’ . . N
Asiy mientras que los terminos relativos bajo los cuales los
’ . . .
bienes estan disponibles no son afectndos, es intrascendente
g1 losg precios  son altos o baJjos. Bajo tal equilibrio de
intercambioy, el dinero no es un factor esencialmente

. .

determinante del compoartamiento de la economia,. LLos bancos
’ . . . .

zon enlo awvudantes del intercambicoy, no organizaciones

Finnncieras,

. " . "

Ueg  acuerde con la version monetarista de la teoria  del
gguilibrio general, las instituciones financieras, el dinero
vy los seguros existen para mitigar las dificultades del
. . .
intercambio en los mercados. Esta funcion genera una demanda
por dinerc que los monetaristas integran en la estructura
del equilibrio general, 5in embargo, debido a que el precio

: . ¢ . . .

absonluto del dinero esta fijando en unidades debido a su
papel de ser la mercancina numeraria en el sistema, su oferta
y demanda son igualadas por el ajuste del nivel general de

. ’ 4 .
los precios de todas las demas mercancias, ba concepcion del
papel del dinero como facilitador del intercambio lleva a la

, f
teoria cuantitativa} es decir, gque la oferta y la velocdidad
del dinero determinan el nivel absoluto de los precios. E1l

’... . > -’ .
analisis monetarista es el socio natural de estn lteoria de

. . 0 - '.
equilibrio general estatico.

. ’ . g .
5in  embargo, en  la teoria monetarista del equilibrio
. 4 .~ .
general la condicion de compensacion del mercado del dinero

difiere de las de los otros bienes ya que la oferta de
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dinero no es. el resultado de preferencins, dotaciones o
’ . . .
tecnoclaogiay en cambio, el dinero es fijado por la politica
. : e
del RBanco Central, e esta maneray la conclusion modela de
egquilibrioc general reguiere 1la especificacion de lus reglas
. . z .
gque determinan la oferta monetaria. Las reglas de politica
« ’ « s . ’ .
desarrolladas por el monetarismo ecstan dirigidose a  generar
’ .
resultados optimos., Fara elloy por supuesto, se asume gque 1o
4 . N
geconomia de hecho se comporta tal como lo indica el modelo
de equilibric . general. - .
. ’, .
Er total equilibrioy, 1o teoria monetarista zostiene que
1n oferta absoluta de dinero afecta primariamente @l nivel
.. . - - ’ 3 .. "
general de precios, al tiempo que tiene ningun o casi ningun
« '- 3 .
impacto sobre las variables economicas reales. Sin  embargo,
el monetarismo reconocce que el sistema no se encuentrn
siempre en equilibric, aungue supone una gran  convergencia
hacia elleo. Asegura que a 1lo largoc del camino de
. - s . v - -'.' ‘
caonvergencia hacia el equilibrio, la politica monetaria
, .
puede afectar las condiciones economicas reales de manera
significativa., La forma en que exactamente esto sucede no
s ' . . . o
esta claro desde la perspecltiva monetarista, yo que 1la
3 ., - v'- . -
determinncion del camino dinamico de convergencia no se
puede ser naturales en su origen -una mala cosecha, por
/ .
ejemplo~ o pueden resultar de una politica no anticipoda. De

_ 4 : ,
esta manern, de acuerdo con 1 monetarismo, 1la politica

monetaria puede afectar la actividad real, pero solo 0l



nlterar &l equilibrio supuestamente eficiente., .o posicion
. ‘. - . . s, .
hasica monetarista no solo es que "Lel dinerol solamente
gjerce una influencio propia distinta e independiente cuando
' .’ .
se coloca fuera de orden"; tambien es que - el dinero
generalmente se coloca fuera de orden por errores de
" - . .
politica.(89)
L. . s
Te acuerdo con  la vision monetarista, el objetivo de 1n
.’ . - - 3
politica esy por 1lo tanto, proveer un ambiente financiero
gctable dentro del cual puedan operar las fuerzas reales que
. ! . S g . ”,
empu.jan a2 la economia hacia el equilibrico general y entances
lo sostienen, E1 monetarismo ve al sistema financiéro como
. . . 4 .
hereditariamente estable, con la wvaloracion de los activos
v 13 ’ ’ . «
de capitaly, las tasas de interes, etcetera, determinados por
condiciones estables de oferta  y demanda. Algunos shocks
inevituables pueden ocurriry, ante los cunles el sistema se
- - L4 »
debe ajustar, Sin embargo, no hay rarzon para que el gobierno

. . - - ’ - :
inevitnbles o traves de *sorpresas® en  la

5

genere shoclk
70 . . i
politica monetarin, Asi, lu mejor que el gobierno puede
hncer s persistir en politicas que mantienan 1la
’

estabilidad, 7Tal politica es el crecimiento lento Yy
. _I

sostenido en 1la bose de recserva. e acuerdo con 1la  teorin

13 -' « . .

monetarista, ello generaria un crecimiento estable en 1la
aferta monetaria y niveles de precios predecibles. Este es
el mejor ambiente monetario vy financiero puara facilitar 1na

convergencia hacia  la eficiencia asignada del egquilibrio

general.,



’ .
El anterior marco analitico lleva a la propuestn de que
< . . .
lag economins de mercado con sistemas financieros
. R ' . 'd '
sofisticados v desarrollados, funcionaran noe solamente en
forma coherentey, sino que razonablemente cerca del pleno
empleo Jjunto con estabilidad de precios, si el Banco Central
. 7. . .
sigue la regla monetarista de politica de expnnsion estable
de la oferta monetaria o de la base de reserva a unn tasa de
crecimiento aproximadamente equivalente a la tasna de
. .y '
crecimiento de la produccion provectada,

14 L4
I1I1.2 La politica wmonetarin en 1981 y 1la economin

norteamaricana

° . . ' . .
Eazadn en estas premisns teoricns, la Reserva Federal, en
. . ¢ . ’ 7 .
coordinacion con  la Casa HRlanca, continue su politica de
restriccion monetaria iniciaoda en 19792 e interrumpida en los
, )
nltimos seis meses de 1980.(90) La meta a 1largo plazo
- . ’
planteada por la Reserva Federal era lograr una  reduccion
permanente de la tnsa de crecimiento de la oferta monetaria,
) 'd
Se suponia, al igual gque los maonetaristas, que una  menor
’
tnsn de crecimiento "de 1la oferta monetaria ayudaria a
) . o . ’ .
reducir la tasa de crecimiento de la inflacion experimentada
) o 0 . . . .’
par los Estados Unidos, al tiempo que contribuiria a un
.’ .
me.jor desarrollo de la economia nacional.
e L. ! . ..
Asiy @]l Comite del Sistemn Federal de Mercndo Abierto

(FOMO) estableciJ los ob.jetivos de crecimiento monetario

para 1281 de la siguiente manerad
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La tasa de crecimiento pora MI-R ~consistente en monedns
oS cheques de viajero, mJS transaccines de depdéita en
bancos ¥y oltras ihstituciones de depééito— 56 Fin’parn 1981
entre 3.35% v 64.(91) Los rongos de crecimiento para M2 y M3
~-definiciones sz amplias de oferta monetaria que incluven
ML-B mas obros activos tales como los ahorros y depdﬁitos a
plazo- eran del AL 0l % v del 4.3% al Q457
respectivamente, (92) ﬁdemia, el FGMC_estubleci6 un rango
deseble de tasa de crecimiento de entre &4 y 2% para el
crédito  bancario, el cual consiste en préstomog e
inversiones en los bancos comerciales de la nacion.

.o Reserva  Federal Fue‘purciﬁimenta exitosa en alcanzar
sug objetives de crecimiento monetario a large plazo én
1981, For ejemploy, durante los primeros 11 meses del aRo,
desde el dltimo trimestre de 1980 hastn noviembre de 1981,
M1-H crecid a una  tasn anualizada de aproximadamente 1.9%,
muy por debajo del rango 3.89%4-64.(923) La tasa de crecimientq
de M2 durante el mismo periodo estuvo ligeramente por encima

. , .
del limite superior de su rango, you que este agregado se
increh@nté a una  tasa  anual de 2.6%4y, comparada con sy
objetivo de 6% a. 24Z. La tasa de crecimiento de M3 tambien

4 4
excedio los limites superiores de su rangoy ya que en 1981
este agregado ﬁoneturio se eleva a una tasa de 11.2%,
comparada con el rango plnnteadé de &6.5%4 y 9%+ For su parte,
el credito bancario crecio en 1981 o una tasa del 8.8%,

- I'4
ligeramente por debajo del limite superior de 9% de su rango



planteado.{(?4) La caida de la tasa de crecimiento de M1 en
las primeros meses de 1981 puede observarse en la  Figura
no+bdb. E= de notar la Iigerd tendencina al alza gque se da  en
@l dltimo cuarto de ese Anoy us{ como la precipitada caida
que experimenta en el primer trimestre de 1982, En estos

+

mesesy, la  oferta monetaria crece a tasas negativas por

- ’ . ~r
primera vex en mas de dier anos.

7 . . . 4
A lo largo de casi todo 1981 las tasas de interes a largo
yv'a corto plazo se mantuvieron por encima, o cerca de,
. . 2 . . .
niveles historicamente altos. For eljJemplo, la tasa prima
cobrada por los bancos comerciales durante los primeros 11
.’ -, .
meses del afo promedio un  19,2%, comparada con un promedio
de 1%5.3% en 1980 y de 12.7%Z en 1979.(99)
. . . ’ . ’ . '
l.a persistencia de tasas de interes historicamente waltas
durante 1981 se puede atribuir a una serie de factores. Uno
. . . .2
mity importante es  la permanencia de 1la inflacion alta, 1o
s . : . 4
cunl se sumo o la demanda por dinero vy presiono al alza a
. ¢ ’ - . . -’
las tasas de interes. La persistencia de la inflacion
: 7
elevada llevo a los acreedores ¥ o los deudores a  esperar
« -’ . - . )
gue la inflacion alta continuara. Cuando los demandantes de
[4 . v, . - 0
credito suponen que la inflacien elevada va a persistir, sge
. ’
vuelven dispuestos a pagar altas tasas de interes por los
4 .
fandaos prestadeos yd que el prestamo sera  reembolzaodo en
’ < ’
dolares mas haratos. Cuando los acreedores esperan que el
. . . . s .
nivel de precios continue significativamente al  alzay,

- . '
requieren de altas tasas de interes parn  compensar  los
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Figura No. 6
Crecimiento de M1 (1956-1984)

Cambio porcentual (tasa anual)
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Fuentes: E.E.U.U. Consejo de Consejeros Economicos, Reporte Econdmico

del Presidente (Washington, D.C.: U.S. Government Printing
Office, 1975) p. 50.



dglnres baratos que van «a recibir en el cobro. Estas

wpectativas inflacionarias, al dincrementar 1la demandn por
créﬂito y reducir la oferta, crearon una prima inflacionaria
en las ‘tasas de interé% que, con el tiempo, elevaron su
nivel en una cantidad relativa a 1la tasa de inflacioh
gsperadn.

Con el fin de analizar el impacto de las expectativas
inflacionarinsy los economistas han desarrollado el concepto
de tasas de interes "real®, que se define como 1la tasn
observada 0 nominal menos 1a tasa de inflacion esperada.
Este chculo de 1la tasa de interés se hace con el fin de
deshacerse de la prima inflacionaria de 1a tasa nominal de

’ 7 . . 4

interesy asi como para otorgar una indicacion del costo
bruto (antes de impuestos) ajustado a 1la inflaciodn de los
fondos prestados. Aiin despué% de estar ajustadas con 1la
inFlacién, en 1981 las tasas de interés se mantuvieron
elevadas., Se estima que la tasa phima promedi& 10.92%Z en los
primeros once meses del affo; es decir, 5.1 puntos
porcentuales mas alta que el 5.8% promedio de 1980.,(96)

Otro factor que contribuye a las elevadas tasas de
interes fue la alta tasa marginal de impuestos, la cual se
incremento en los aNos anteriores cuando los contribuyentes
eran empujados por Ia inflacion hacia cntegorfas tributarias
mis elevadas.(97) Al  reducir los costos post—-impuestos de
los fondos prestados, las nltas tasas marginales de

. » 3 I4 . .
impuestos hicieron mas atractivoe el pedir prestado, e
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Cuadro No. 5

Producto Nacional Bruto en délares de 1972
Datos Trimestrales a tasas anuales ajustadas
(miles de millones de ddlares)

Ano y Producto T Tnver$idn Privada Doméstica Bruta
Trimestre Nacional Gastos totales en Consumo T Tnversion Fija
Bruto otal ~ Bienes  Bienes no Servicios Total Total | No Residencial | Residencial _ )
Durables Durables 0ta} NGTaT Estructuras Equipo durable Total Estructuras Estructuras Equipo
de los no agricolas Agricolas durable
productores de los
produc-
tores
1981 1,512.2 9476 140.0 36¢.4 435,72 225.8 216.9 172.0 . 51.6 120.4 44,3 42.1 .9 2.0
I 1,502.8  951.1 145.3 361.6 4442 221.6 219.2 169.7 49,5 120.1 49.6 47.0 .6 2.4
II 1,502,2 944.6 138.6 361.7 444.3 229.5 217.4 170.1 51.0 119.1 47.3 44.6 .7 2.0
II1 1,510.4 951.4 142.2 363.0 446.6 233.4 216.9 173.9 52.5 121.4 42.9 39.9 1.0 2.0
Iv 1,490.1 943.4 134.1 363.1 446.6 218.9 214.9 174.2 53.3 120.9 39.9 36.7 1.2 4.8
1982 1,480.0 963.3 140.5 363.1 459.8 194,3 204.7 168.9 53.3 113.5 37.9 35,3 .6 1.9
I 1,483.5 953.7 138.5 360.5 454.7 204,7 211.4 175.2 55.4 119.8 36.2 33.9 .4 1.9
II 1,480.5 958.9 138.8 362.0 458.1 200.4 204.5 166.9 53.7 113.2 37.6 35.0 .7 1.9
Il 1,477.1 964.2 139.3 363.7 461.2 194.3 200.7 263.9 52.4 111.5 36.8 34.4 .5 1.9
IV 1,478.8 976.3 145.2 366.0 465.1 177.8 202.4 161.5 51.9 109.7 40.8 38.1 .8 1.9
1983 1,534.7 1009.2 157.5 376.3 475.4 221.0 224.6 171.0 49,2 121.8 53.7 51,2 .4 2.1
I 1,491.0 982.5 146.8 368.8 466.8 191.5 207.8 161.6 49,0 112.5 46,2 43.8 .4 2.0
IT 1,524.8 1006.2 156.2 374.9 475.1 212.6 218.7 165.3 48,1 117.2 53.4 51.0 .4 2.1
111 1,550.2 1015.6 159.6 378.5 477.6 230.6 229.8 172.6 48.3 124.3 57.2 54.7 .4 2.1
IV 1.572.7 1032.4 167.2 383.2 482.0 299.5 242.2 184.5 51.4 133.1 57.8 55.2 .4 2.2
1984 1,639.0 2062.6 177.9 394.,2 490.6 289,7 265.5 205.2 56.9 148.3 60.3 57.6 .4 2.3
I 1,510.9 1044.1 173.7 387.1 483.4 285.5 253.9 193.3 54.1 139.2 60.6 58.0 .4 2.2
II 1,638.8 1064.2 178.6 396.6 488.9 283.9 263.7 202.9 56.8 146.0 60.8 58.1 .4 2.3
ITI 1,645.2 1065.9 177.0 395.5 493.5 300.2 269.6 209.5 57.1 152.4 60.1 57.3 .5 2.3
Iv 1,661.1 1076.2 182.1 397.5 496.6 289.1 274.9 215.1 59.6 155.5 59.8 57.0 .4 2.4

Fuente: E.E.U.U., Consejo de Asesores Econdmicos, Economic Report of the President. (Washigton, D.C.: U.S. Government Printing Office, 1985)
pp. 234,235, '

Continuacion .../



Cuadro No. 5
(Continuacidn)

Ventas Cambio porcentua

Cambio en los Fiscales con respecto al

. Exportaciones Exportaciones Importaciones Total Estatal .
Inventarios Netas Total Detensa No y Tlocal per]sgﬁtas
Nacional Defensa PNB Finales
9.0 42.0 158.5 116.4 287.1 110.4 73.5 36.8 176.7 1493.7 1.9 1.0
2.4 48.2 159.3 111.1 286.8 107.9 71.0 36.9 179.0 1505.4 7.9 5.4
12.1 44.2 159.7 115.6 283.9 107.0 72.9 34.1 176.9 1490.1 -1.5 -4.0
16.5 39.2 157.8 118.7 286.4 110.7 74.3 36.5 175.7 1493.9 2.2 1.0
4.8 36.5 156.9 120.8 291.3 116.0 76.1 39.9 125.3 1485.3 -5.3 -2.3
-10.4 29.7 147.9 118.0 292.7 117.0 79.1 37.9 175.7 1490.4 -2.1 - .7
- 6.7 34.9 152.2 117.3 290.2 114.8 75.7 39.1 175.4 1490.3 -4.6 -1.0
- 4.0 34.1 155.1 121.0 287.0 111.0 78.1 32.9 176.0 1484.5 -~ .8 -1.,5
- 6.4 25.7 146.6 120.9 292.8 117.2 80.6 36.6 175.7 1483.5 - .9 - .3
- 3.6 12.6 139.5 126.9 291.9 116.2 84,7 31.5 175.7 15638.3 3.7 3.2
-16.5 22.9 138.2 115.3 294.3 119.0 83.3 35.7 175.3 1507.5 3.3 1.1
- 6.1 13.6 137.0 123.4 292.4 117.2 84.8 32.3 175.2 1530.9 9.4 6.4
9 11.9 141.6 129.7 292.0 115.6 84.4 31.2 176.4 1549.3 6.8 4.9
7.2 2.0 141.0 139.1 ~  288.8 113.0 86.3 26.7 175.8°  1565.4 5.9 4.2
24,2 -15.5 145.8 161.3 302.2 128.4 89.5 32.9 179.8 1614.8 6.8 5.0
31.6 - 8.3 144.9 153.2 289.5 112.2 87.1 25.2 177.3 1579.3 10.1 3.6
20.3 -11.4 144.7 156.2 302.1 123.2 89.6 33.6 178.9 1618.5 7.1 10.3
30.6 -27.0 147.4 174.4 306.1 125.0 89.1 36.0 181.1 1614.9 1.6 -1.0
14.2 -15.2 146.2 161.4 311.0 129.1 92.1 37.0 181.9 1646.9 3.9 8.3




4
incrementaron la demanda por ¢redito vy contribuyeron al alza
. 7/
de lag lbasas de interes,
El impncto conjunto de las expectntivas inflacionariaos vy
de las altas tasas marginmles de impuestos sobre las  lLasas
. s . -
de interes es ilustrado en algunos ocasiones por el concepto
I 4
de taza de interes renal ajustadn a leos impuestos, Esta  tasa
wa el costo neto (post-impuestos) de las fondos prestados,
. - a -’
Far ejemplo, para un prestatario localizado en 1a ocaltegoria
tribhutarin deli 49%, urna tasa  nominal del 207 se transforma
en unn toea ajustada a las dimpuestos del 1242.(98) La  tasa
real ajustada a2  los impuestos es  igual a la  tasa  real
. . . .
ajustada 2 los  impuestos menos 1a tasa  de inflacion
. a 0 - s
gaperadn,. e esta manera, s$i la tasa ajustada a 1la inflacion
. . 2 "
s del 1272 vy 1a tasa de inflacion esperadn es del 8%, la
. . - 4 ’
tasa real ajustada a los impuestos es del 4%, Aun despues de
. . - I I3
ajustarlas a 1la inflacion y n los impuestos, las tasos  de
. , > a
interes se mantuvieron en 1981 relativamente elevadas, Fara
. -’ . »
un prestatario dentro de l1a cuategoria tributariao del 40%Z, 1a
. . -, " -
tasn prima real post-impuestos promedio 3.2%Z en los primeros
once meses del anoy 3.5 puntos porcentuales por encima de la
tasa prevaleciente en 1980.(99)
La persistencia de las elevadas tasns reales ajustadas
. # .
durante 1981 se debio, en parte, a la relaotiva fortaleza de
! . 2
la  economia  que prevalecid durante gran parte de los
primeros tres cunrtes del afo.(Cuadro no.5 ) E1 FNE real

7 I4
crecio aceleradamente en el primer cuartey, declino en el
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sequndo, se elevo ligeramente en el tercero, vy volvio a
descender en el cunrto;(loo) (vease Cuadro no.é) En
promedio, durante los primeros tres trimestres del ano, el
FHE real crmciJ a una tasa anual del 2;42, comparadeo con unn
caida del 0.3% en 1980.(¢(101) Debido 0.10 cont{nua inFlacid%,
el FHNER nomin01>se incrementd n una tasa anual de 117 en 1los
primeros tres cuartos de 1981, compdrado con 9.47Z en
1980,¢102)

El incremento en el FNE, tanto real como nominal, durante
los primeros tres trimestres de 1981, vino acompanado por
una considerable demandn  por créﬁito en los mercados
financieros de los Eﬁtndos Unidos. Loé prestatarics no
financieros ael sector privado ~gobiefnos locnles Y
estntales, empresas, particulares y extranjeros- recogieron
durante los primeros ‘tres cuartos de 1981, fondos que
significaron un monteo anualizado de $325 -mil millones de

. : _ , ;
dlls. en los mercades financieros’'de agquel pais.{(103)

Otro elemento importante para explicar las elevadas tasas
de interes prevalecientes en 198L, fue el gasto deFicitnfio
del Gobierno Federal, Cuando los gastos del gobiernc emceden
sus ingresonsy; €1 Departamento del Tesoro debe cubrir 1la
diferencin con préstnmos de los mercados crediticios,
I'urante los primerds Lres  cuartos de 1981, los préﬁtamos
soliéitados por el Gobierno Federal olcanznron. el
monteoanualizado de $79.2 miles de wmillones de dlles, lo que

signiFicJ el 20X de 1la demanda total de crédito, (104)
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Sin dudn alguna, 1a politica de 1la Reserva Federal de
/ N
alcanzar una reduccion en la  tasa de crecimiento de 1la
. r .
ofertna monetaria Jugo un papel importante en el
. : . /7 :
comportamiento de las tasas de interes durante 1981, Cuando
. 4 .
ln inflacion es elevada, 1la economin se sostiene
/. . - . .
firmemente, v los deficits presupuestarios son amplios, unn.
' ! _— .
reduccion @n 1a tasa de crecimiento monetario
’
inevitablemente viene ncomponado de altas tasas de interes.
‘ . -"
Cuando -se combinan nltas tasas de inflacion con
» . . .’
restriccion monetariay, tal VY como sucedioc en 1981, en el
. ./ . .
mediano plazo la inflacion empieza a ceder. Sin embargo, el
4
costo para que esto suceda es el aceptar una  recesion
acompanadn con incrementos en el nivel de desempleo,
4
Las altos niveles de los tasas de interes prevalecientes
. 'I
en el tercer trimestre de 1981, frenaron 1n H“pansion
’- -I » : ¥
economica gque se venia experimentando desde el verano de
. . ,
1980.(105) En el segundo trimestre de 1981 1la economia
. ’ . .’
wperimento una baja en la produccion. Ello fue resultado de
-. . -’ 0
la caidn de los gastos en consuma e inversion experimentada
en el mismo periodo.
lLos gastos totales en consumo durante los primeros tres
*
- . " ’ .
meses de 1981 crecieron 4.4%Z con respecto al ultimo cunrto
de 1930, Sin embargo, en el segundo trimestre de 1981
cayeron en un 2.7%4 con respecto al periodo inmediato

anterior, A pesar de que en los siguientes itres meses de

4 ’
1981 este mismo indicador volvio a subir, apenas alcanz el
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nivel del primer trimestre de ese nho, Fara el cuarto vy
’ .

ultimo trimestre de 1981y los gastos totales en consumo
caveraon nuevamenlte, ‘perg ahora en  forma considerable?
~Ze3%.(108)

Como resultado de 1a caida en 1la demanda, las  ventas
tatnles de las empresas se vieron afectadas negativamente,
) . ., 3
Siguiendo la misma linea de comportamiento que los gastos en
consumo, las  ventas finales crecieron 5.4%Z en el primer
cuarto de 1981F cayeron en un 4.0% en el segundo; se
recuperaron en un 1.0% an el tercero vy volvieron a caer en
un  2.,3%Z en el cuarto trimestire de 1981,(107) Coma
cansecuencia de lo anterior, los inventarios de las empresas

) ) s : . 7
empaezaron 1 acumularse, Los sintomas de una recesion eran ya

muly claros.
. ./ e s ’
l.a restriccion crediticia empeszo "a mosltrar sus efectos
. - ' : -
sabre la inversion bruta hechna por el sector privado en el

segundo trimestre de 1981, A pesar de que.lus tasas onuﬁles
de crecimiento del total de la inversidh bruta hecha por el
sector privado fueron positivas en los primeros tres cuartos
de 1981, las tasas anuales de la inversion fiJja fueron cada
ves menores. En el primer trimestre de ese afo la  inversidn
fi,ja se mantuvo en un monto real anualizado de $2192.2 miles
de millones de 6115; En los éiguientes tres trimestres los
montos fueron cadn ver menoress $217.,4 miles de millones en

el sequndoy $2146.% miles de millones en el tercero yj; $214,1

miles de millones en el cuarto.(108)
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El sector donde Ia inversién s contrajo en  mayor
4 .
proporcion fue en el residencinl., De un wonto anualizado de.,
49,46 miles de millones deidlls. en los primeros tres meses
de 1281y se pnsé a uno de $47.3 miles de millénes en el
segunday $42.9 miles de-millones en el tercero, y tan 5610
$372.92 miles de millones en el cudrto,(109)

For su parte, 1ln inversidn privada fi.jo en el sector no
residencial, clave del crecimiento futuro y el cambio
tecnolﬁgico en la produccién, mantuvo  tasas crecientes
dgurante todo 1981, Sin embargoy; la producci&w industrial no
pudo dejar de resentir los efectos de 1la cnida de 1a
dammndu; Ante este hechoy, ¥y a pésar de que 1la produccién
aumentd ligeramente en el tercer trimestre, estn declisé
profundamente en septiembre vy octubre.(Cuadro no.7 > FPara
entoncesy, 1n econom{n estnba xperimentando distintas
condiciones recesionarias. El desempleo se incremento como
resultado de 1la caida de la produccidB' industrinal y de 1la
contraccidn de 1n actividad del sector de 1a
construcci&h.(llO)

Entre enero de 1981 y diciembre de ese mismo afo, la tasa
de desempleo de la fuerza de trabajo civil se incrementJ en
mas de 1 punto porcentual? aumento de 7.5%7 a  8.6%.(Cuadro
no.8 ) En otvras palabras, en tan salo once meses, 857,000
personas se sumaron a la masa de desempleados.(lii)

l.ns altas tasas de interes prevdlecientes en los mercados

financieros estadounidenses durante 1981 convirtieron al
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Cundro no. 7

Indice de Produacién Industirinl Total
(1967=100)

1981 1982 1983 1984
Enera 151.4 140.7 137.4 158.9
Febrero 151.8 142, 138.1 160.0
Marzo 1521 141.7 140.90 160.8
Abril 151.9 140.2 142,46 162,1
Mayo 152.7 139.2 144.4 162.8
Junio 152.9 138.7 1446,4 164.4
Julio 153.9 138.8 149.7 165.9
Agosto 153,86 128.4 151.8 166.0
Septiembre 191.6 137.3 153.8 163.0
lctubre 149.1 135.8 185.0 164.5
Noviembre 14643 134.8 155.3 165.2
Diciembre 143.4 134,7 156.2 166,2

. . . - 7 . .
Fuentz! E.E.U.U, ConseJo de fAsesores Econcmicosy op.cilt.rp.281



Cuadro no. 8

.’ -
Taga de Desempleo de la Feoblacion Civil
{(Ilntos Mensualesy Forcentaje)

1981 1982 1983 1984
Enero 745 8.6 10.4 8.0
Febrero 7+4 8.9 10.4 7.8
Marzo 7+3 2.0 10.3 7.8
Abril 7.2 2.3 10.2 7.8
Mayo 7+5 ?.4 10,2 7.3
Junio 7.4 2.6 10.1 7.2
Julio 742 ?.8 ?.4 743
Agosto 744 9.8 9.4 7.5
Septiembre 744 10,1 P2 7.4
Qctubre 8.0 10.4 8.8 7.3
Noviembre 8.3 10,7 8.4 7.1
liciembre 8.8 10,7 8.2 72



dolar en un  active con grandes tasas de rendimiento., Las
tasas reales de interds pravalecientes en los Estados Unidos
eran superiores a las ptorgadas en 1la mﬁyor{u del resto de
los pn{ses occidentnles, Atraidos por ellas, grandes
cantidades de capitales especulativos foraneos s
degplazaron desde sus pnfﬁes de orfben hacia 1los bancos
norteamericanos, Lo gran demanda  que surgié por el délur
norteamericano generd presiones sobre los tipos de cambio
internacionales v la divisa estadounidense se revuluJ en
1981, 8.3% con respecto al franco Frnncé%, ?.27% con respecto
gl marco nlemén, ?.1% con respecto al yen Joponés, y 7.7%

con respecto a 1a libra britanica. (112)(Cuadro no.9 )

- » ’
La ganancia del wvalor relotiveo del dolar con respecto o

i1
’
los monedas de la mayorin de sus principales socios
. .. ’ . 3
comercianles encarecio las exportaciones potenciales

4
estadounidenses y abarato las importaciones potenciales de
. , ", ’
ese mismo pais. e esta maneray, las ventas de mercancias
fabricadaos en los Estados Upidos disminuyeron de $460,683

’
milleones de dolares en el primer trimestre de 1981, o

e . ¢ /L. I's .
PE7,993 millones de dolares en el ultimo. (113) Asi mismo,

. . 4 ’
las importaciones de mwercancias foraneas pasaron  en

ese
periodo de $64,973 millones de dolares a $56,778 millones de
dolares. (114) Al vérse afectados tnmbiéh otros rubros de la
balanza de pagos estadounidense por  la revaluacion del

4 . ’ .
dolary @l balance en cuenta corriente paso de un  superavit

de $3,245% millones de délar95 en el primer trimestre de
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AR0 oy ft1ls.
Trimestre Canadie

1781

I 83,78
I1. 83.42
111 B2, 54
IV 83,91
1982

I 87,72
11 80,34
111 80,02
AV 81,19
1983

I 81.44
[1 81.21
11T S1.11
IV 80,74
1984

1 79. 664
11 77,36
T11 76411
IV 75,83

Fuentet! E.E.U.U, £

Tipo de
(anluvuv por

Yen

nee Japones

0.43
045
0.43
Q.44

0+43
0.43
0,41
0.40

. . , .
onsejo de Asesores Economicos,

Cuadro no.

?

Cambio del Délar'

Marco
Alemdn

48,00
43.95
41,17
44,350

42,63
42.04
40,26
392.99

41,5

40 * ._\J
37.82
37.34

7,05
36,89
34,25
32.72

unidad de moneda

extranderal

l.ibra
. ’ .
Rritanica

230,96
207,91
283,462
188.2

184,61
177.9%
172.41
1564.81

153.28
135,21
150,95
146.%1

143,50
139 5¢
129,65

121.30

GpsGity

Franco
Suizn

S2.41
4% .07
47 .75
S4.72

53,35
S30.12

446.73

49,59

48.17
446 .56
46.30

4'1 » E‘J:’

44,5
40, 9\5
39.72

France
France

20460
138.+483
17.24
17.48

146,48
15.94
14,39
14,14

14,51
13.40
120\..1(3

1:.0._.\..1

12,06
12,00
11,16
10,67



’/ . . ’
1981, a un deficit de 4227 millones de dolares en el
wltimo. (115 (Cuadro no.l10)
’ 0
lLos sintomas negativeos dque se empexaron a manifestar en
4 0 ’ - .
1a economin estadounidense en el ultimo trimestre de 1981,
provocaron que en ege periodo, la  tasa anunlizada  de
. ’ a
crecimiento del FNR coveray, en terminos reales, 5.3%Z con
respectos o la boasa observado en el trimestre anterior. No

obhstante 21loy ¥ gracias al espectacular crecimiento de 1a
.' . 4
aconomia en los primeros  tres meses de 1981, el FNE logro
alcanzar un crecimiento peositivo en todo el ano! 1.9%Z,(114)
Sin embargo, esta cifra es haja comparada con la  tendencin
B ahorica.
. ’ .

Comn consecuencia de 1o caidcda economica, del aumento de
las impoertociones, y del aumento del nivel de desempleo, 1la
- .’ . ) .
inflocion empeso a cederd el Indice de Frecios al Consumidor

0 ’ - " . ' o - o
crecio 8,924 en 1931, en comparacion a 12.4%Z en 1980. (L17)
(Cuadro no.1l) El presidente Feagan pareciao estar cumpliendo
con 4 compromiso.  8Sin embargo, el costo pugndo por el

; . [4 . . .
puel:lo norteamericano  habin sido una  severa caida de 1a

. . 7 . . .
actividad economica gue se iba a agudizar en 1982,
! s . .
II17.3 La economin en 1982 v 1la politica monetaria

o ' . .

Los acontecimientos economicos y financieraos mas
importantes sucedidos en los Estados Unidos en 1982, fueron
la continua dehilidad de la acltividod empresarial, 1la

. ® . .
deflacion de los precicos v los  salarios, la fortaleza del
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Cuandro nag, 10

Balance en Cuenta Corriente
(miillones de D1lsd)d

1981 1582 1983 1984
T 3,045 165 ~D 943 ~19,673
11 1,399 1,927 ~9, 540 ~74,704
171 751 ' A4y P76 ~11,846 —-32,900

£y

Ty a7 ~by 314 ~17,2132 ~31,805

o e o o3 H . +opn anr vee wpe swe ar 2t e l N H
Fuente! EE.U.Uy Congsejo de Asesores Economicosy cpsCitey

1983, 1985, 1984



Covadro nos 11

Indice de Frecios al Consumidor
(Cambio porcentual con respecto al mes anterior)

e e
Febhrero
Moy
fbril
Mayo
Junio
Julio
fgosto
Septiembre
flctubre
Noviembre
Diciemndre

Dic—-Dic

00-/." "001
O 0.4

0.8 1.0

0.3 Qe
003‘ =0, 4

8.9 3.9

D.1 0.1

3.8 4.0

- - - - . . . - ’ . . e
Fuentel Ed.U.U: Consejo de Asesores Fconamicos, QpsCilesp 293G



ddlary @l surgimiento de problemas en el sistema Ffinanciero

. . ’
o] e Yies, v la caida substancial de las toss de interes,

- . ’ 03
La debilidad de 1a  acltividad economicay presente desde

o ' , , , )

fipes de 19821, continuo g traves de 19282, El . Froducto
, - .

Niocional Bruto cayve 1.9%  en el alio.(118) El1 comportamiento

de 1o achividad empregsarial darante el ano  fue de alguna

DN R R o ¥

gqulor, Lo tasoe anualizaodo de crecimiento del PNR

’. . id
"% oen 2l ulltimo cuarto de 1981y asi como en el

’
SOV In

L FEZ. Estas agudas  caidas vindieron acempafiodas

par oun incremento en el sequndo cuarto de 1282, Sin embargo,

o

aparente  cambio en el FHE O real no significd que  la

3 . . . ~
ore beemine 2n Lo primavera de ese ano, e hechos las
ventas Finales  -~compras de bienes v servicieos de  consumo
finul hechos  poar particalares, empresaz vy el gobierno-
gdisminuyeron en el sequndo trimestrey. por lo gue el aumento
. . .’ . . .o . '
en la produccion se debio a cambios en la inversiones de las
enpresas en inventarios.

(4

El comportamiento de la economin en el tercer cuarto del

Ld Pl rd

’
affo confirmoe que la economia aun se encontraba en  recesion.

— . - . 7’ . .
ElL PHRR real oumento ligeramente con  respecto al  trimestre

. . ’
antearicr, pero las ventas Finales se desplamaron aun moas. N
pesar d&l recorte a los impuestos a los ingresos personales,
puesto en marcha el 1 de Jjulioy los goastos personales  en

4
consumo reales aumentareon mas lentamente en el tercer cunrto

gue en la primera mitad de 1982, For oblra partey; las compras

’ .
de bienes de consuma  doaraderos en bterminos reales, Cayaron

RN
&



/ .
an ) tercer  brimestrey la dnversion Fijo de las empresas

S N
4 . . .
continuae cavendo precipitadamentey las exportaciones netoas
ce redujeron considerablemente, v laos compras hechas por los
gobiernes locales y estbatales continuaron su tendencia o 1a
. . . . \ ~
oo drdciode dos anos antes. las compras hechas por el
Gishierng Federal  aumentaoron  razopablemente en el tercer
’ . ’ 0 . -
cunrhoy v los gastos hechos en constraccion residencial  se

reduseren ligeromente.

/ .
Para diciembre de 1922 la mavoria de los datos mensuales

.7 . /
sobre produccion, ventasy, ingreso, y empleo sugerian gue  1la

Vd s’
economia continuaba en recesion ez @l cuarto btrimestre  del

[4
arrg. Elodndice  compuesto de  dndicadores coincidenles, gque

i . . . s
resume @l comportamienta de estas cuatre medidasy cava  en
. , . . . 4
octubre de 1982 por decimoguinto mes consecutivoy despues de
AN . . . K .
s punte maxime alcanzade en Jjulio de 19231, Lo produaccion
. . ’ , . ' '
induskhrial cayvo en noviembre por decimocuarta  vez en los
’ . . ’ . . ’ .
ultimaos en los 16 meses anteriores y llevo al indice de
Sa .’ . . , 7 . ’
whilizacion de la capacidad en 1la fabricacion o su nivel mas
. . . . . .
baJo desde gue la gerie se inicio en 1948, Lo tasa de
.’ .
desemples establecia -un nuevo record post-Segunda Guerra
Mundial en diciembre al alcanzar el 10.85% de la fuerzo de
trabajo civil (119D
o .’ . . . o 4
Lo politica fiscal del presidente  Reagan, gue enbro  en
marcho en octubre de 1981, fue incopos de estimualar  La
oferta agregada en 19222 ya que los efectos de los  recortes

en las tasas de impuesto  tardaron en hacerse sentir v el

34



,
eetbimalo dado a 1o demanda por los incremenltos en el gasto
Federal fuse  mena, For obra porbe, Las  naltas tasos de

’ - - .
interes impidieron que las incentivos fiscales a la
’ . o .
imversion repevodtieran considerablemente en lo economia, ya

- 4
guz ellas  reprimieron 1o construccion de  viviendosz, 1a

L.

’ - | .
ton s inventarios vy el gasto en bienes de  consumo

Los signos positivos  gue contrabalancearon 1a  pegra

, .
srphaba la economia  se manifestaron  en

L4
las precics v los salarios. Como resultado de 1o continua

s . 4 . . C oy . .,
debilidad de 1o economia v &1 relajamiento en la utiliwracion

die Log  recursos, los precios vy salarios sufrieron uno
. 4 ) . .
defliaoacion en 1952,

4 4
ta ze mostro claramente en Ltados los indices de precios

, _
. - . . . - 4
importantes,. El deflactor implicito del FNR aumento a  una
tasa anual  de aproximadamente 4.6%4 o lo largo de los
. ) . ’ . 4 . ’
primeros tres lLrimestres de 19282y despues de aumentar mas
del 9% en 1981,0120) lLas mediciones mensuales de los cambios
en  los precios presentan &l mismo  comportamiento. El
. . .’ . . »
incremanto en el indice de precios  al mayvoreo de bhienes
. . ’ ’ - ) . -
finnles aumento  Ltan sclo 374 entre noviembre de 1981 vy
- - .’ n
noviembre de 1982, en comparacion con un aumento de 72.2%  en
los doce meses gque los precedierons. E1 Indice de Precios al
. - ’ - L) . o o
Consumidor  se  incremente 2.92% de diciembre de 1981 a
diciembre de 1982y, menos de la mitad del incremento

-~ . .
observado un ono antes. (121) Los precios al productor vy  al

a7



corsumidor s beneficiaron en 1982 de modestos  incrementos
: . ’ .I
e los alimentos y en lose precios de la energia,
) o . ' . 4 .
Fl o debilitamiento de 1a inflacion se reflejo en un
- . . - 0 '
dailitamiento del crecimiento de 1o compensacion. nl
. 4 ; .
Lrabadoy 1o cualy, o su vez, coopero en la caida de la

. NV . s . L s
inflaocion. For ejemnploy el indice de las ganancins promedio

e los  trabadoadores  en el sector privado no

ngricolay aumentaron o una  tasa anual  del  D.Y4 en los
’” ’ .

wamonueve meses  de 1982, despues  de un incremento de

Do omn 19281, 0122

rd
g pesar de la debilidod de 1o econcmia norteameridann,

Eal

Lonisto

extranJeros  centinuwaron  demancdandg  la

! - ’
divisa de ese pois en 1282y con lo gue el dolar se  mantuvo
. ~ - .7 D,
fusrte o 1o largo del  anos Con excepcion de algunas  caidas
transitorias, el promedio ponderado del valor del dolar se
. ’ E 4 g S MM . N g ’
incremento a2 lo largo de 1982, alcanzando su nivel mas alto
»
grn brece anas.
. . . ’ s
Lag relativas  altas  wasas de interes, asi como 1la
gHpectativa de gue estas se mantuvieran en estos niveles,
. ) ’ . .
contribuyeron a la fortaleza del dolar en el primer cuarto
- > - ’
de 1982, Las expectativas de albtaos tasas de interes en: los
Esltados Unidos eran reflejo de las preocupaciones sobre el
’ R Id
geficit del gobierno federal, asi cowmo sobre la pogsible
. ’ 0
reaccion de la Reserva Federal al agudo incremento de M1 que
4 . ’. L.
ocurrrio en enero. El valor del dolar declino brevemente en

) \ . . ' ’
Alyvil cuando estas preocupaciones  fueron abatidas de  algun

g



. / ’ X
mado, pera gana fuerza despues de mediosdos de Mayo debido  a
las altas  tasas de interés aun prevalecientes en Dsltados
Unidos v a los conflictos en el Medio Oriente,

=1 ovnlor del ddlar estadounidensze se incrementa’ firmemente

entre finales de agosto y mediados de noviembre, o pesar’  de

. ’ . . :
Gdones en lns  tasas de interes norteamericanas, A

i TR R

o - o [

pesar de baJar ligevamente a finales de 1982, el dolar se
’, . ~ . . .

s huve o mas Fuertes a finoles del ano gue o principios de

- 4
. Lo coidn de las btasas de interes en los Feboados Unidaoas

.’ . ’
wivie aromnpoanoda por unog reduaccion en las tasas de interes de

, . . . ¢ _
5y sl como por la caida de la inflacion en ' los

Poados hidos. e esha manera, 1ags relaltivas altas tosas de

’ - - . .
interes reales prevalecientes en los Estades Unidos puadieron

4
hober cantribuaido a la  fortalesa del dolarse Otros facltores

’,

BOCONONLAE S@UTOPEasy 1a Crisis econémica padecida por Mé&ico

v luos conflictos internacionalesy factoresy, todos @1105; que

fortoalecieron la preferencia de los inversionistos por el
e, -”

dolar come una proteceion.

Come consecuencia de la fortalesa del ddﬁar, en 1982, al
iguial que en 1981y las exportaciones de bienes v  servicios
estadounidenses perdieron coampebtitividad en  los mercudos
int@vnuciunnleﬁ' y cayeron de un Sup@révit de $13,12
millones de ddlxr@% en 1981y a un déficit de $1,141 milionea
e dﬁlureﬁ en 1982, e esta maneray. loe Estados Unidos

e ‘.. .
sufrieron en 1982 un deficit en su cuenta corriente de

a9



: ’ . . 7 7 .
9,199 millones de dolares, en comparacion con un superavit

de $46:294 millones en 1281.¢(123)

’ 3 ’ . 1
Fata caida  en las  exportociones agravo 1la  situacion

.’ .
recesive ya gque se reflejo en menor produccion y empleo.

B loe momenltos en  que la  escena  ipternacional  se

.. v .
grcornthitabo plagada por crisis economicaosy como la  mexicanay

. . ' . . .
idos tambien enfrentaran dificultades

financieras, Tnl como lo senalo el presidente de la Junta ds
T Foserva Federal en su reporte semestral ante el Congreso!d

. ' . . ¢ R
Cvesd cuando los costos de 1a inflacion e mantienen
atrincheradosz, el proceso de reducir el crecimiento

. . . . ’ .
monetaric pusde ocasionar tensiones BCONOMLCcas Y
Fimancieras, Bstous dificultades se reflejan en wmenores
utilidodes, problemaos de liquidex y presiones sobre  la

balanzs de pagos Des e 300024
Lus dificultodes en el sistema Financiero norteamericano
aparecieron o mediados de 1982, En mayo y Jjunio el mercado
’ . - . .
de Titulos del Gobierno de los Estado Unidos se vio afectado
por los problemas de dos pequefos comerciantes de Ronos, Lo
. " . . . . . - . N
Firma Dryvedale Government Securities se vio imposibilitada
. A . .
ernn hacer los pagos de  intereses o los duencos originales de
-' -' . . .
los  titulos gque habian pedide prestados, Sin embargo,
actuando come intermediarico en  las troansaccionesy, el Chase
Manhattan Bank  Ffinalmente hiz los pagos a nombre de
Iryadale, & finales de mayo de 1982, el Marine Midland Hank
.’ . . z
dejo de hacer operaciones de compansacion de titulos con

4
" -~ . . N
ComarK, gque es una pequens firmo  que comercia titulos del

70



4
gobierne hasta gue estuvo seguro gue no  habia  peligro

. . ’ .
potencial de una substancial perdida,

Afortunadamente, estos acontecimientos no  Luvieran
mayores repercousiones. S5in embargoy, el sistema  financiero
. . 4 s ' . Ay
gsluvo bajo mayor presion despues de mediados  de ano.  La

auiebra del  Fenn Square  National Bank de  la  ciudad de

lahomay, sucedida en julicoy v seguidoa por los del  Abilene

Noticnal Baonk v Lombard  Wally peguerra firma comerciante de
wf, . , ’ e
itules del Gobierno, incremento la  preccupacion en  los
mercados Financieros. Festas preocupaciones 5 vieran

B 0 ’ 0
alimentadas posteriormente por los problemas economicos de
e . k . .
Mexico v el desplome del peso mexicanoy, debido al alto grado

. . ’ -’ B ‘
de exposicion gue tenian los bancos estadounidenses.
B . . s V. - ]
Mientras que las dificultades economicas y  financieras

dieron como resultado la quiebra de algunas firmas privadas,

hancos m.individubs, el sistema financiero global no sufrid
MAYOTres resquebrajoduras. )

Una de los acontecimientos economicos mas importantes de
1982 fue la caida significativa de las tasas de interds en
1a segunda parte del afo. En los primeros meses de 1982 hubao
ura peguenn reduccidn de las tasas de interes. Sin embargo,
en Julio v agosto se dig una agudn baday con lo que en estos
meses las tx;\sas. de interes nominales promediaron niveles mas
ha.jos en el tercer cuarto del affo que en los seis meses

anteriores. (Cuadra no.12)
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Cuadro No. 12

"Tasas de interés

lDic.

Mes y Ao Rendimiento de Papel Comercial Tasa Prima Tasa de Descuento
hipotecas a ca 4.6 meses (alta-baja) de la Fed,
sas nuevas (alta-baja)

1981

Ene. 13.26 15.10 21.50-20.00 13.00-13.00

Feb. 13.54 14.87 20.00-19.00 13.00-13.00

Mar, 14,02 13.59 19.00-17.50 13.00-13.00

Abr, 14,15 14,17 18.00-17.,00 13.00-13.00

May. 14,10 16.66 20.50-18,00 14.00-~13.00

Jun. 14.67 15,22 20.50-20,00 14,00-14.00

Jul, 14,72 16.09 20.50-20.00 14,00-14.00

Ago. 15.27 16.62 20.50-20.50 14.00-14.00

Sep. 15.29 15.93 20.50-19.50 14,00-14.00

Oct, 15.75 14,72 19.50-18.00 14.00-14.00

Nov. 16.38 | 11,96 18.00-16.00 14.00-13.00

Dic. 15,87 12,14 15.75-15,75 18.00-12.00

1982 : ' :

Ene. 15.25 13.35 . 15,75-15,75 12.00-12.00

" Feh, 15.12 14,27 17.00-15.75 12.00-12.00

Mar, 15.67 13.47 16.50-16.50 12.00-12.00

Abr, 15,84 13.64 16.50-16.50 12.00-12.00

May 15.89 13.02 16.50-16.50 12.00-12.00

Jun, 15.40 13.79 16.50-16.50 12.00-12.00

Jul. 15,70 13,00 16.50-15.50 12.00-11.50

Ago. ©15.68 10.80 16.50-13.50 11.50-10.00

Sep. 14,98 10.86 13.50-13,50 10.00-10.00

Oct. 14.41 9.21 13.50-12,00 10.00- 9.50°

Nov. 13.81 8.72 12.00-11.50 9.50- 9.50

Dic. 13.70 8.50 11,.50-11.50 9.00- 8.50

1983 :

Ene. 13.49 8.15 11.50-11.00 8.50- 8.50

Feb. 13.16 8.39 11.00-10.50 8.50- 8.50

Mar. 13.41 8.48 10.50-10.50 8.50- 8.50

Abr. 12.42 8.48 10.50-10.50 8.50- 8.50°

May. 12.67 8.31 10.50-10.50 8.50- 8.50

Jun. 12.36 9.03 10.50-10.50 8.50- 8.50

Jul. 12,50 9.36 10.50-10.50 8.50- 8.50

Ago. 12,38 9.68 11.00-10.50 8.50- 8.50

Sep. 12.54 9.28 11.00-11.00 8.50- 8.50

Oct. 12.25 8.98 11.00-11.00 8.50- 8.50

Nov. 12.34 9.09 11.00-11.00 8,50- 8.50

Dic. 12.42 9.50 11.00-11.00 8.50- 8.50

1984 -

Ene- 12.29 9.18 11,00-11.00 8.50- 8.50

Feb. 12,23 9.31 11.00-11.00 8.50- 8.50

Mar. 12.02 9.86 11.50-11.00 8.50- 8.50

Abr, 12,04 10.22 12.00-11.50 9.00- 8.50

May. 12.18 10.87 12.50-12.00 9.00- 9.00

Jun. 12.10 11.23 13,00-12.00 9.00- 9.00

Jul, 12,50 11,34 13.00-13.00 9.00- 9.00

Ago. 12.43 11.16 13.00-13.00 9.00- 9.00

Sep. 12,53 10.94 13.00-12.75 9.00- 9.00

Oct. 12.77 10.16 12.75-12,00 9.00- 9.00

Nov. 12.75 9.06 12.00-11.25 - 9.00- 8.50

12.55 8.55 11.25-10.75 8.50~ 8.00

Fiénté*EJEiU.Ul Consejo de Consejeros Econdmicos, Op.cit., p. 311,



No obstonte lo anterior, las tasas de interes reales —eu
deciry, las nominales adjustadas con el deflactor implfcito
del FME~ se mantuvieron altas. For ejemploy la tasa pfimo
raal 'promedié. en el afo mﬁg.del.lOZ; es‘decir, casi dos
veces el promedico de la  tasa prima  real prevaleciente en
1?80. la tasa prima real se incremento en el primer semestre
de 1282 o medido que la inflacion se reducﬁnh mas QU@ 1&5
tasas nominales de interés. Sin embargoy, las importantes
reducciones en las tasas de interes en el tercer trimestre,
Junte con  un ligero incremento en la tasa  de inflmciéh;
dieron por resultado wuna reduccio% subgtancial  en 1o tasa
prima real promedinda en el tercer cuarto de 1982. Con  la
tasa prima  real estimada en  promediar  12% en el Jitiﬁo
trimestre de 1982, vy con 1la inflacion estimada  en 59y ln
tasa prima real disminuye en los ultimos tres meses de 1982
[ Sy A

Los foctores que contribuyeron a la cnida en laz Lasas de-
interes fueron dost primera, una menor demanda de  crddito

4 ’
provocada por lao debilidad de  la economia, asl come sor 1o

., . . - . N
reduccion de las expectativas inflacionarias y, segundo, la
z, . . . \ . - .
politica monetaria seguida por la Meserya Pederal.

Ev los momentos en gque 1982 comenzabny la Feserva Federnl

de La

mantuvo su compromiso de  restringir el  creci:
. 7 .. .

oferta monetaria v del credito con el fin de reducirs  las

Id

presiones inflacionarias. e esta MAnerd, peatablecio

oh.jetivos de crecimiento moderado de la masa monebtaria.
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Tal v como  lo eshtablece 1o Ley de Flena Eﬁpleo Y

Crecimiento Balanceado de 1978y 1a Resevyvs Federal anuncio
al Dongreso, a principios de 1982, sus objelivos monelarios
v ~ .. ’ - v .
para ese ano. El rango de la tasa de crecimiento monetario
. cws g wm :
para Ml se establecio en 2,3%4-9.3%, Los rangos parn M2y M3
se establecieron en &X-9% para el primeroy ¥ 6.04-9.8% para
ol . . ' . .
@l segundo., [E1 crecimiento del . credito Dbancario 5@
- ’ - L) o
estnblecio en un range de &%4A-9%. (123D
A s
A pesar de la recesion, y de estos rangos conservadores,
a la largo de todo el aneo los niveles de crecimiento del
. ‘.. - . . . "
dinero y del credito excedieron los metas establecidas. Can
. . . A
excepcion de Julio y agoezto, o le large del afo  los
agregados monetarios  superaron  la parte superior de sus
¢ . ,
rangos. el agregado Ml se elevo considerablemente en  enero
Yy en los primeros seis mezes del anec, se mantuvo a niveles
. - R
superiores o a0 rango  establecido o pesar de  segquenas
reducciones en mayo v Junio. Entre el cuarto trimestre  de
1981 v Junio de 1982y la taza de crecimiento de Ml fue 5,8%,
- M .

0,3 puntos porcentuales sobre el limite superior del rango
. . o - » . . . 7
establecido para 19282, En el mismo periodo, M2 crecio a  una
tasa de ?2,.3% anunl; es deciry, 0,3 puntos porcentuales saobre

su rango establecido. (1240
4 i Lo ’
ML coayo nuwevamenlte en Julio de 1982, colocarndose

’ 0
momentaneamente dentro de su rango. 81 embargo, en agosto
4

. ' d
comanzo un crecimiento acelerado que duro cuatro meses. Fara

noviembre su  tasa de crecimiento anual era de  R.7%) @5

23



4
deciry F.2 puntas poercentucles sobre el limite superior de
s rango  aproboado. For sy parte,  la tasa de  crecimisnto
anual en ese mes  de MZy era de ¥ 9% es deciry 0.9 puntos

° 4
parcentuales sobre gl limite superior de su rango. La  tasna

de crecimiento de M3 en el miemo periodo fue de 10.5%. (127
A pesar del persistente crecimiente de Ml por encima  de
g0 rango en 1o primera mitad deg 1982, la Reserva Federal no
. .. . . ¢ .
tomo  ninguna politica de  restriccion monetaria en ese
periodoy, vy mantuvo la tasa de descuento en 12%,
. - - ’ *
No obstante lo anteriory ante la agudizacion de 1a
. ' .’ i . . .
recesiony,  asi come  ante  los  problemas  financieros de
. ’ - , . N .
latinoamericay, la Reserva Federol decidio estimular a  la
. . .’ ) . F2 . ‘
economia en la segunda mitad de 1982 al reducir su tasa de
descuento. Tras cuakro pasos, la tasa de descuento fue
reducida en Julic ¥ agostodel 12% ol 10%. Estas acciones,
. L4 . .
tomadas despues de  que ML degoyo en  maye vy o Junio v s
colocd  dentro e £l rango eutobledide, spatuvisron

,
acompanadas por badas en las Laosas de dnteres prevals

en los mercades Finoncieros. & pesar del retorno de ML a

. ’
una tasn  de  crecimiento superior o sy rango  despuss de

vy

al 2.%%, en noviembre al 9%y, v en diciembre o S.9%.

4
£l pasco doado por 1o Feserva Federol  significa un

. ‘. . .
parteaguas en el manejo de politica economica sequido por la

— . : < .
Administracion Reagane. AL abandonar 1o pelitica monetaria

- « - 4 .’ . o .
conservadoray, v tomar la decision politica de intervenir ean
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V4 4

la @canomio mediante este estimalo monetariay ia
. ./ . 4
Administracion  Reagan  rompio con el  programa artodoxa

- - . 4 / . .
contenido en su Frovecto de Recuperacion Economicas A partir
. i r s s . 7 s
de agosto de 1782 el objetivo de la Administracion dedJo de
. L . -
ser reducir la  taza de inflacion. En esos momentos ese
.’ . >
prablema parecia  estar resuelto. Las prioridades del
- . s
Gobierne Republicano eran  sacar a la  economia adelante 1o
’, ’ . .
mas rapido posibles Debido a que en esos momentos  los
. . _— 4 .
reducciones impositivas parecion no haher estimuladeo  1a
. . . ’
ofFerta global como se esperabay la Administroacion lleve su
. . . ’ . .
cambic de estraotegia a un nivel mag  extremod decidio
. 4 . 7, .
estimilar a  la  economia mediante politicas de corte
) ’ U4
Keynesiano y que no contradecian su provectoe politico
original. e esta manera, incrementaron los gastos federales
- . . '
en materia de defensa con 2l fin de impulsar a la economia.
Faeta mediday, en complicidad con 1a boaja en las tasas  de
. ’ . - - \ . .
interes dmpuesta por la  Reserva Federal, hicieron gque el
30

’ . . -
panarama econamico cambiara a partir de 19823,

' ’
IITI.4 lLa economin norteamericana en 1983 v la politica

monetarina

[ 4
! . L s .
La econowmila estadounidense respondic significativamente o
. . ’ . . .
las bhajas en  las tasas de interes aplicados por &l Banco
Central a finales de 19282, le esta manera, en 1983 los

d » « . - v - ’
Estados Unidos iniciaron un largo pericdo de recuperacion
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’ . a
gronomica a partirc del cuartoe  trimestre de 1982, cuando

.
finaliza la recesion.
. . ’ . A d
Los indicadores seconomicos senalan gque  1a recesion  de
oy . d .
LHEL-1982 fue peor gyue el pronedio de las demas recesiones

. - ’ . . N . ®
posteriores a 1745, En terminos de utilizacion de recursos,
.’ . 0 . 0]
asi  como de olros indicadores de relajamiento en 1a
actividad economicay, fue la peor crigis de la postguerra, Al
. . ’ .
finnl de 1982, la  tasn de desempleo alcanpzo la cifra de
10,.8%, La  capacidad manufacturera edistente estaba  siendn
. . ’ o ", - .
utiliznda tan solo en un 68.8%4 v estaba operandoe a un nivel
7’ . . 4
mas bajo gue @n cualguier obtra recesion de 1la postguerra, E1
” . L . . ,...
Froducto Nocional Eruto en el wltime trimestre de 19282 ern
tan solo el 227 del nivel estimodo si el crecimiento de 1a
e . . . .
econamia hubiera seguido su tendencin de loargo plago.(128)
. # 7 s vy s .
La recuperacion ciclica iniciada en 1983 provoco mejoras
. . s L ,
en ecstos tres indicadores de atiliancion de recursos. (Cuadro
o . . R 4 : .
no. 132 la tosa de desemplec disminuyo mes  con mes  hasta
. rym . . A P
llegar ol nivel de  8.2% en diciembre de ese ano.,{129)
. . P 4
Vigoresos incrementos en 1n produccion manufuacturera
. oy . 7 N . .
elevaron la tasa de ubtilizacion de 1o gapacidad existente al

F4

72% en Octubre. Con el FNE real creciendo g ounma haso anual

del 6.8% en el tercer cuarto de 1983, al Final del afo i

je)

7 ’ o ’ . vy e .
economia logro crecer 374 wn Lterminos  reales. (1307 En el

tercer trimestre de 1982 el FNR alcanzo el 94% del nivel de

su tendencia setimada, (131)

X
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Cuadroe no. 13

Y . -
Tasna de Utilizacion de la Capacidad Existente

ARO Y Total de 1la Total de la
Trimestre ) Industrin Industria
Manufacturera

1981 80.2 79.4

II g1, 80,8
ITI 81.0 80.3
IV 77,0 70.9

1982 72,1 71,1
I 74,2 72,9
11 eI 71,6
171 1.7 71,0
v 69.8 &%, 0
1983 5.3 75.2
| 71,2 70,7
I1 L 73,9 7z,

III 77.3 77.4
TV . 78.8 78,9

1284 B31l.6 B8l.7



La recuperncidn inicig en forma lenta., En el ﬁ&timo
trimestre de 1982 1a btasa nnuul.dé_crecimientu deld FNBR .renl
Fue.de 0.5%, v de 3.3% en el primer cuarto de 1983.(132) oy
compras  totnles de bienes vy servicios hechas por los
consumidores f;nules se incrementaron. Un wmodesto incremento

en los gastos en consumo y un substancial oumento en 1a

_ .4 . . '
construccion residencial fueron contrarrestados por
. - . - l . . k3 .
reducciones en 1ix inversion fiJja privada, en 1ns

exportaciones netasy, vy en las compras gubernamentales de
hienes y servicios. Cerca de tres cunrtos del incremento
totnl en el PNE real en estos primeros tres meses de 1983,
se debieron a que la  ligquidacion de los inventarios de las
I - 03
empresas fue mas lenta en el primer cuarto de 1982 que en el
¢« . . ~ '
pltime de ese mismo ano.
¢ . 4 .
La produccion real se incremento considerablemente en el

‘ L . e
segundo cuarto de 1983, con el FNE real expandiendose a una

: . . . ’

tasa  anual del 9.4%., Aunque un  nivel wmas lento de
3 s o4 . @ . . ’ 4
liquidizacion de inventarios aporto  parte del impetu
: . 4 .

expansionista, mas de dos tercios del aumento en la

ﬁfudutciéﬁ se debio al crecimiento de las compras - btotales.
Loas gsectores . privados domesticos contabilizaron el
incremento en las compras totales, ya que las exportaciones
¥y los compras .dei gobiernae cayveron adn m&%' en &l  segundo
-trime;tre. Contrariamente a lo que comunmente sucede en los

3 0] N : 0 0 3 4 - . )
inicios de las recuperaciones, la inversion fija del sector

privado coopero  con el crecimiento en la actividad
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l . » . - .
gconomica. Sin embargoy €l wayor  dnpulso provino de  los
. . -, . . »
indicadores tradicionalmente lideres en  los inilcios de  las
‘ . . . . . . “
recuperaciones ~consumo ¥ consbtruccion  de viviendos.  Domo
) ’ . ) . . . . ,
congecuencia  de 1o caidn de las tngaos  de interes
. . 4 . . ’
hipotecariagy 1a construccion residencinl numento
considernblemente en el segundo trimestre de 1983, For su
parte, &l gasto en consume, lidereado por un surgimiento de
0 L3 4 o "
compras en bienes durables, crecio a una tasa anual del 10X%3
e deciry el mayor incremento trimestral en 18 aWos,
. . . ’ . . o '
l.a recuperacion disminuyae su-velocidad ligeromente en el
tercer cuarto de 1982 al crecer el PNE real al &.8%  anual,
R . . . £ . .
n contribucion de 1n inversion en inventarios al
L ./ ’ ,
cracimiento de la produaccion fuey, en dolores constantes, mos
o menas el mismo que en el sequndo trimestre. Sin  embargo,
la forma fue distinta ya gque laos  empresas volvieron a
»’ 4 3 « -
nonmylar mercancias despues de  sels trimestres de  liquidar
inventorics. Las  ventas finales, gue  fueron  la Fuente
. . 4
principal de la AN S LON en el tercer Cunrtoy
cantabilizaron cerca de los dos tercios del incremento en la
. ’ . . .
produccion  total. Ni los ganstos  en consumo,  ni 1a
. ' . . - K
congtruccion de viviendas mostraron  l1a misma fortalezs  gque
ern el segundo trimestre, a pesar de que ambos se mantuvieron
. . ° R L d .
como contribuyentes importantes en Io recuperacion. Por  su
. . 2 .. ld
partey, la inversion fiJja hecha por 1las empresas fue mas

, .
solida en el tercer cuarto que en el segundo, ¥y las compras

28



. .
hechas por el gobierno  empezaron a tener una  participacion
4
importante &n La @xpanslon.
. / . . . . 7,
Fara el ultime cwarto de 1983, la expansion  economica
. % : . . o g R
continud aungue o un ritmo menor. La tasa de  crecimiento
4 . 2o "
arnunl del  FNE real aumento en ese periodo al S5.9%, en
. , rd - . o - o 3] 04 - ! N M -
comparacion a 6.8% en el tercer Lrimestre.(133) Al igual que
en los tres meses anterlores, laog gastos en consumo vy  1la
. , . . . .
inversion fija aumentarcns. 8in  embargo, las ventas finales
de los empresas perdieron su dinamismo 2l crecer o una Lasag
menor gue  1la eobserwvoada en el tercer trimestre,. Lo mismo
¢
sucedio con  las compras  gubernamentales gue, no  obstante
. . A [
ello, siguieron aportando a la expansion economica.
. . P 2 .I P
lle gesta manera, &1 unico sector de lo economiao que qguedo
. ’ .. __.
fuera de la  recuperacion fue el externo. Entre el cuoorto
trimestre de 1277 vy el tercer trimestre de 19280, lasg

ld
expartaciones netas se  habian triplicado, ol pasar de  $18

A mal willones  de o

. .oy » ’
mild millones de dolares a T

¢ . - - . . , .
termines reales. (134 Sin embargo, disminuveron  desde
’ . EN d Yo Ta . 4 Ly :
punto maxino en el tercer cuartoe  de 19820 a tan solo $20 wil
. ’ - —_—
millones de dolares en el tercer cuarto de 1933001357
Tol  come lo mencionamos anterdoarments, Lo cadldoe de das

exportaciones netas esta asociada con la Ffortaless del

ol 1983, N Gl s

/
erdar., Frovro el tercear Lordy

rd
norteamericana se habia  revaluado va  un 90% o partir del

) 4
tercer cuarto de 1980, en relacion con obtras moanedas .



4 4 R . 4
Fro 198X continue 1o reduccion de  la  dnflacion,  Este
’ 4 . s . . 4
fenomeno s reflejo en  los  indices e precios mos
importantes, EL Indice de Frecios al  Consumidor crecio  en
1993 @n oun 3.8%) es deciry, menos de 1la tercero parte que  e@n
- '~ 4 '~
1980, (13467 Los factorez gue provocaron este fenameno fueron
B - (4 e
los siguientes?! Ffalta de ocupacion plena de todos los

4 4
recursos de 1o economia, reduccion en los salarios pagados a

’ ’
los trabajadores, reduccion en los precios de la energia
importadna vy, Finalmente, importacicones barotas  dimpulsadas

’
por la fortaleza del dolar,
.’ ’ . . .
Lo recuperacion economica  experimentada en 1983 ze  debe,
.’ .
en gran  partey, a  la  reduccion del nivel de las  tasas
. . ’
nominales de interes, For su partey, estons son el resultindo
4
de lao politica monetaria antinflacionaria puesta en marcha
por la Reserva Federal, El crecimiento experimentado en el
FNE real durante 19833 fue lidersado  por agquellos sectores
. . . 4 .
mas sensitivos a las  tasas de interes! gasto en bienes de
cansume  durables, gaslo g wiviendos, inversiones &n
. . ’ . . . L4 . .
inventarios yy por ultimo, inversion fida,
" , # ~ . SN
En comparacion con los tres anos anteriores, 1983 fue  un

~ . . . R . / .
ano en @l gue las tasas nominoles de interes se mantuvieron,

i

, - » . 0 o . .
@ berminos relabivos, ealal L ¥y oo niveles  boados. Sin

. ’ . . R LA
embargoy 1 se les comporag con Lo tendencia Misboricoa
0 . e - . ’
se mantuvieron a niveles elevados. lo mismo sucedic con las
. ’ o, - . .
taosas reales de interes. For ejenployen el tercer bLrimeslre

. . . " .’
de 1983, la tasa prima real fue de 7.4%7y en comparacion con
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. . N
1o toso del 11X prevoleciente un ano antes. A& pesar de 34k

L/ ) . I PR
reducciony 1o tasa primg recl prevaleciente en L1983 (477 en

los primeros  bLres  trimestres)  fue wuy  superior ol 1.9%

ahservado  en las  primeros cinco  trimestres e las
- ’ . - y ey
recuperaciones economicas ocurridas antes de 1980.0137)
. . 4
Los factores gue mantuvieron a  Ins tasas  de  interes
. . . s .
reales por encima de niveles historicos incluyveron el
' . . ’ . -
deficit federal, la denanda por credito del sector privoadoy
. o - ’ .
1a velatilidad de las tasas de interes, ¥y las expectativasg
inflacignarias.

.. . o . . .

El nmplic deficit federal presiaono al alza las tasas  de
interes ya guey con el fin de cubrirloy, el gobierno pidid
prestado  en  los mercados  financieros $212+.% miles de

. 4 A . vy s . -
millones de dolares en el ang fiscal 198350 es deciry, $77.5
4

. . ’ -~ .
miles de millones de dolares mas que el ano fiscal

anterior. (138}

. ’ . . .
del sector privade por credito en los mercados  fFinancieras.
oo . ’ . ’ "
Ello tambien presiono sobre  las tosas  de interes. En el
4 . . s ; . ..
ultime trimestre de 1983, la tasa anuwal de creditos pervdidos

e

por el chor privado en las mercades finanoieros

-y s . . . . ’ u,
$474.,8 miles de millones de dlls.y  en comparoacion con Lan

‘. R . . ' \ . .
golo $21%.0 miles de millones en el primer Lrine
-~ R
arers (L3%)
. . . ’
fi pesar de que en 1983 las tasas nominales de interes no

’ . - . .
fueron tan volotiles como “en los bres anes previosy si lo
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. . s . B .
Fueren comparadas con la tendencia historicoa. Al Incrementar

@l riesqo de mantenernr instrumentas financireros, la
volatilicdaed puse presignes olcistas  sobre  las  tasas  de

P . . ' .
interes yoa gque los inversionistas demandaron una prima para
cubrir los riesgos generados par la dincertidumbre,
Finalmente, las expectativas inflocionarias llevaron o
los inversionistas o  agregar una prima sobre las tosos  de
. / . . iy s
interes con el Ffin de cubrir 1o posibilidad de gue al
’ . . .
cobrar sus prestames, el dinero tuviera un menor paoder de
COMPTI,
. . . . . ore " s
Al diniciar 1983, la Reserva Federal reafirmo s
» . ’ I} - 4
compromise  con  la reduccion de la  inflaciony  con 1

4

. ' . . . ' O - . . l
promocion de la recuperacion economicny, ¥y con la estabilidod

financiera cdinternacional., Sin embargoy algunnas
N . . . P . 4
circunstancias inusunles dificultaron la  formulacion &

. .. ' KA .
implementacion de la politica necesaria para alcanzar  esas
. Y 4 . )
netas,. Junto con 1o dintroduccion  de  nuevas  cuentas  de
4 . .' A - .
depoeito v el atipico comportamiento de la velocidoad del
-« . - . ’ . 3 ’
dineroy el peligro de la reaparicion de 1la inflaciony los
r'é . . ’
grandes deficits federnles vy los problemas economicos
¢ 4
O R S . 3on " . - e 0woge o ”e - Ad - o M 3
internacionales, complicaron la formulacion de la politica
monetaria,
., . ) ' '
Los limites dentro de los cuales se deseaba gque fuera el
crecimiento de l1la oferta monetaria para 1983 fueron
establecidos por 1a Reserva Federal en niveles similares o

[ )

los anuncindos para 1982¢ 2,954-5.5% para M1, &4-2Z para M2,
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el N Ny ';7 ’, o e o2 fuey o N - - e, e 9 I .| ' ~
v o HLEE-9LBE para M3, 0140 Sin enmbargoy o medido gue el ana

avanzaba vy ogue  los problemos  menclionados anteriormente  se

T e res ) - . ’ .
afravabany o f ryn Federal  decidic gue ero neCesario  un

moyor crecimiente de  les  agregados  monetarios. le  esta

. . . . .
maneray en 1983 el crecimiento de estos ewcedio el
. . . ’

experimentado en anos anteriores e inyecto los recursos
. . ! ‘.

monetarics gue 1o expansion ecanomica  estoba  demandandoa.

e ‘.
fisi, graciag en gran parte a la politica monetaria  seguida
- 4 ’ e

por la Reserva Federal, la recuperacion  economica no  salo

. | . . ’ ) ‘. . )

fue posible en 1983, sino que se alargo hasta 1924, ultimo

[ . .7 . y
ane de la Frimera Administracion del Fresidente Reagansen el

(4 .
ciial este se postulo para reelegirse.

' ’ %
IIT.3 La economia norteamericana en 1984 v la politica

mornetaria

Al o digual que 198937, los primeros sels meses de 1784 fueran

. 4 7 e . 4
un periodo de expansion  economica,  El FMBE se incremento
. . . 4
austancialmentey la  tasa  de desempleo disminuya, v los
precios ¥y salarics  aumentaron en forma mederada.  Diversoas
factores contribuyeron para  la buena  actividad e 1n
4 s . . s, . .
gconomias la  politica fiscal, Lo politico  morstariog la

’ 7 . - L4 . 0 -
fortalesa del dolar, la inversion fidoy el gosto en consuamo,
y los costos laborales,

El fuerte crecimiento del PNE real en 1o primera aitad de

o7 R -
1284 se originc en los sectores mas imporbtantes del gasho

~J

L4
agregaday, con la  excepcion de las exportaciones netos. 1
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4 a4 Erwe

FNE renl crecico o una  tasa anual de cerca de  8.53% en  1a
a . . 7 oty

primeva mitad del ane, on  comparacicn al G.3% observado  en

N 4 .o . . 4
1oe, Lo dnversion fijo hecha por el ssctor privado continuo

an crecimiento a  una tasa del 21X en la primera mitad de
) . . # . .
1984, mientras gue la construccion residencial y las compras
hechas por el gobierno se incrementarcon a tasas anuales de
aproaximadamente el 104. Los gastos en  consumo personal @
incrementaron a una tasa de cerca del 6%y, lo gue los hizo
contoar par Cerca de 1o mitad del incremennto en el FNE
./ . . . 7 ' . v
real, (141) La acumualacion de inventarios tambien contribuyo
al crecimiento del FNB experimentoado en 1o primera mitad de
1984, Sin embargoy las exportaciones netas de bienes v
servicios continuaron cavendo en este periodo. Entre enero y
Julio de 1924, el incremento en el valor de las
importaciones estadounidenses fue causi  cuatro veces mayvaor
que sits exportaciones.
PR .. 4 N w . 7 .
La uatilizacion de  los recdrsos  se  amnlio con el
. . . 4 . . ’
crecimiento de la produccion. El empleo se increments v la
’ . . . “
tasn de desempleo cavo de 8.2%4 al final de 1983, o 7.1% en
. : N . 4 . .
Junio de 1984.(142) La tasa de utilizacion de la capacidad
- \ ’ —ran - . - ryn
panufosctarara adimentea del 79% a2l final de 1983, ol 82%  en
Junio de 1984.(143)
y L . . ’
Lo moderacion sn el crecimiento de los precios  oconbtinuo
. 7 . . -
en la primera mitad de 19284, El deflactor implicito del PFNER
V4 . "
aumento o wna  tasa anunl  de  aproxdimodamente 3.8%4Zy 0y el

Indice de Frecios al Consumidor se mantuveo alrrededor del
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.’ . () Ky
A%, 1 inflacian de los salariosy,  tal vy como lo muestra el
. 2o : - ) .
incremento en el indice de las ganancias  por hora promedios
. ¢ . . . . :
continue aumentando moderadanente, al subir en los  primeros
dos trimestres de 1984 o una tasa menor nl 2,.%%. Los costos
e .' LI S Y
por unidad laboral —-compensacion por hora dividida entre 1a
s ‘
produccion por hora- aumentaraen o una modesta tasa anunl  de
1% en el misme periodo, con lo. que disminuyeron las
s . . . .
presiones scbre los precios. El crecimiento de la produccion
¢ . ’
se acelero, contribuyendo a mantener el alsa de los costos
por unidad laboral en un nivel modesto.
. v, LY
A pesar de esta acelerada  expangion en la actividad
. . .
peonomica experimentada en los primeros meses de 1984y en 1a
. o R 4 4 .
segundna  mitad de ese anag  la  recuperacion perdio i1
. . - L4
dinamismo. lespues de crecer a  una tasa anual de 11.4%  en
- - A el ) -
el primer trimestre del ano, ¥ de 3.1% en el segunda, el FNR
-,'r " L)
real crecio ol 2.1% en el tLercero y en 0.46% en el cuarto.
(144) El aumento experimentado en el tercer cuarto de debid
. .. . . 4 . . "
o una acumalacion de dnvenltlarios  mas ropidas Bl consumng
v . .
aumerito muy ligeramente, ya que las compras de bilienes de

: ’ . .
consumo no durables coyeron en 1os wlbtimos seis mese de

~3

. 4
1224, lois exporbacinones netas Lambien LY O al

3

0 ’ 0 . s N
incrementarse las 1mp0rtmc1on@5 SELS VECes HERW RS L la=

. our .. . . * ~ e
exporbacionegs, El crecimineto  en la dinvevsion fida de las
empresas y de las compras del gobierno fue menor gue en el
segundo cuarto ¥ no leogro compensar la  caida de los otros

indicadaraes,



miles de millones

Figura No. 7
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’ . A Do .’
Iespues  de 1o mitad del anoy 1la wtilizacion de los
. 4 . ..
recursos continug  reflejande 1la  marcha de 1o actividad
¢ L. e - .
econaomica. Lo tosa de desemplec civil bajo al 7.1%  en
noviembre vy diciembre de 1984. (145) Sin embargo, 1la tasa de
. £ .
utilizacion de la capacidad manufacturern observada en
. ’.
maviembre estuve ligeramente por debajo del punto maximo
. 4
posterior o la recesion alcanzado en 1984,
En el segundo semestre de 1984 la batalla en contra de 1a
. . . .’ . . R
inflacion siguio ganada al  aumentar el defloactor implicito
del FNE a unna  tasa anual de 3.7% en diciembre (146),
mientras que el Indice de Frecios al Consumidor aumento 4%
~r
en el ano. (147)
0 L] ’.
Los factores que influyeron en 1la actividad economica
durante 19284 fueron wvarios., En primer lugar destacn el
s . . ’ e
estimulo fiscal, Sin duda alguna, los deficits federales
. . < . .
Jugaron  un papel importante en la  rapida  expansion
“perimentada en los primeros seis meses de 1984, For otro
.' .’ 0]
Indo, la reduccion de este estimulo fiscal pudo Jjugar un
’ . . ) e 4
papel importante en 1la desaceleracion de la  expansion
L
economica.
. - ’_-- o .
La Figura No,7 muestra el deficit de alte nivel de
. ’
emplen, que es una  medida de  estimulo fiscal. l.os
. L e . . , .
movimientos en direccion hacia  mayvores deficits  indican
, .
mayor estimulo fiscal, mientras gque  los movimientos hacia

.. . # e
menores déflClts muestran una  reduccion en los estimulos

fiscales.
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FEPN - . [P
Utilizando estna medida, el gran incrementeo en el deficit
' . ’..
de alto nivel de empleo en la ulbima parte de 1982 indica
L . ) L ' ./ ’
una. politica fiscnl que rapidamente <ce valvia mas
. .
estimilante. Este estimulo, generado en forma importante por
. . . 7 [
1ln Ley Tributaria de Recuperacion Economicn de 1981, se hiza
' , . Y,
notar como un dimportante  contribuvente a 1In  expansion
. 4
experimentada por la economin en 1983 y en la primera  mitad
de 1984,
. ’ L’
.E1l sequndo factor que contribuyo con la expansion
. . . .
experimentada en 1984 fue la inversion fiJo real hecha por
¢ T .
lag empresas. Jllespues de una impresicnante  tasa de
crecimiente anual del 29% en la sequndn mitad de 1983, el
L ' . o, ’ .
crecimiento real de 1o inversion se comparto en la primera
mitad de 1984 a una tasn anual de crecimiento menor, pero
4 Ay am .
aun . altald 21%Z, En el tercer cuarto de 1984 la tasza anunl de
R .’ e . ’ . . .,
crecimiento baJjo n 164, Sin embargo, este siguio siendo un
nivel elevado, Ie un nivel de $471.8 miles de millones de
. .’ ..
dlls., en 1982, 1la inversion fi.Ja hecha por las empresas
/ . . .
aumento a $3508.9 miles de millones de dlls, de 1982 en 1983
y n $5998.6 miles de millones de dlls, de 1982 en 1984, (148)
'- N .
En parte, el programa economico del Fresidente Reagan
4 . . . ., .
tenin el proposito de estimular la inversion empresarial en

. 4 .
planta vy equipo .nuevo a  traves de las  reducciones en  los

impuestos a  las empresas, Estos recortes impositivos
permitieron mayores tnsos de retorno sobre las nuevas
. . . - 4 .

inversiones vy sin  dudn contribuyeron en el rapido

107



4 : .
crecimiento de la inversion fiJja hecha por las empresas

durante este pericdo.
. . ’ . [
El +tercer factor gque influyo en la actividad economica
, _ .
durante 1984 fue la fortaleza del dolar y 1la caida de 1las
. . o~ ’
exportaciones netas. A finales de ese anco el valor del dolar
se encontraba en un nivel 13% superior al que se encontrabn
en diciembre de 19383, lle esta manera, al igual que en 1983,
- ’."
las exportaciones netas de los E.E.UWU sufrieron un deficit.
.'-v .’
8in embargoy mientras que en 1933 el deficit habia sido de
4 . . . .
tan solo $%.3 miles de millones de dlls. corrientes, en 1984
Il . N . )
alcanzo la cifra de $59.2 miles de millones de dlls.
corrientes., (149> Las menores 2portaciones americanas
. . . . 4
cooperaran con la reduccion del dinamismo de la Hpansion
‘. .
economica en 1la segunda mitad de 1984,
y : ’ ',
El cuarto y ultimo factor que contribuyo a la “pansion
., .
economica de 1984 fueron los gastos totales en consumo, los
. . . L . 2
cunles se vieron impulsados por 1d bajn inflacion, las tasas
. 4 ’ . . . .
de interes mns ba.jns vy los mayores ingresos disponibles.
(Cundro No.l14 )
. - . .’ . .
l.La ba.ja tasa de inflacion prevaleciente en 1984 se debiad
' . L ’ .
a 1la desaceleracion de la actividad economica &n la  segunda
mitad de ese ano, a las importaciones baratasy a la caida
de la demanda agregada en el tercer y cuarto trimestre ¥y al
ba.jo crecimineto de los costos laborales.
. For su  parte, a pesar de incrementarse en los dos

primeros trimestres de 198 debido o la fuerte actividad
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Cuadro No. 14

Ingreso Personal Disponible y Gastos Personales en Consumo en dolares de 1972
(datos trimestrales a tasas anuales ajustadas)

Afio y Ingreso Personal Disponiblie Gastos Personales en Consumo
Trimestre Total (miles de millones Per Capita Total (miles de millones Per Capita
de dolares) (D6lares) de délares (D61lares)
Dolares Dolares Dolares Dolares Dolares Dolares Dolares Dolares
Corrientes de 1972 Corrientes de 1972 Corrientes de 1972 Corrientes de 1972
1981 2,029.1 1,043.1 8,827 4,538 1,843.2 947.6 8,018 4,123
I 1,958.7 1,035.0 8,551 4,519 1,799.9 951.1 7,858 4,152
I1 1,996.5 1,036.6 8,698 4,516 1,819.4 944.6 7,926 4,115
Il 2,060.0 1,048.8 8,951 4,557 1,868.8 951.4 8,120 4,134
IV 2,101.4 1,051.9 9,107 4,559 1,884.5 943.4 8,167 4,088
1982 2,180.5 1,058.3 9,385 4,555 1,984.9 963.3 8,543 4,146
I 2,132.0 1,052.8 9,209 4,548 1,931.3 953.7 8,342 4,119
II 2,156.8 1,054.8 9,295 4,546 1,960.9 958.9 8,451 4,133
III 2,195.8 1,057.9 9,439 4,548 2,001.3 964,2 8,603 4,145
Iv 2,237.5 1,067.6 9,593 4,578 2,096.1 976.3 8,773 4,186
1983 2,340.1 1,095.4 9,977 4,670 2,155.9 1,009.2 9,192 4,303
I 2,261.4 1,073.1 9,675 4,591 2,010.4 982.5 8,858 4,203
II 2,302.9 1,082.0 9,832 4,619 2,141.6 1,006,2 9,143 4,296
ITI 2,367.4 1,102,2 10,082 4,694 2,181.4 1,015.6 9,290 4,325
IV 2,428.6 1,124.3 10,318 4,776 2,230.2 1,032.4 9,475 4,386
1984 2,578.1 1,169.5 10.893 4,941 2,342.3 1,062.6 9,897 4,490
I 2,502,2 1,147.6 10,608 4,865 2,276.5 1,044.1 9,651 4,427
Il 2,554.3 1,165.3 10,806 4,930 -2,332.7 1,064.,2 9,869 4,502
ITI 2,606.4 1,176.5 11,000 4,965 2,361.4 1,065.9 9.966 4,499
IV 2,649.4 1,188.7 11,154 5,004 2,398.6 1,076.2 10,098 4,531

Fuente: E.E.U.U., Consejo de Asesores Economicos, Op.cit., p. 26.



ecun&nicn, las tasas de interes se redujeron en la sequndn
A 4 4
mitad del anoc. Asi, o finales de 1984 las tasas de ‘interes
ge encontraban a niveles MEROTes gue en Dicimebre de 1983,
Los movimientos en las tasas de interes fueron paralelos
a los aconptecimientos QCOHJMiCDQO La expansidh economicn
experimentada en los primeros meses del afo vino acompaiada
por un gran incremento en la demanda por fondes, lo cual
provocé el alza en las tansas de interes observadas en ese
perigdo. For ejempley, como reflejo de 1o fuerte actividad
econémico, los préﬁtomos iotules otorgndbs por los bancos
comercinles estadounidenses aumentaron a una r&bido tasa
anunl de 15.9% en los primeros seis meses de 1984, en
compnrnci&h con 8.6%Z en 1983, Dle la misma manera, la pe?didn
del dinamismo de la actividad ecow&mica_en la segunda parte
de 1984 wvino acompanada por un  menor crecimiento en la
demando por fondos, ya que los préétamos ntorgados por los
bnnﬁog comerciales entre Jjulic y noviembre crecieron a 1la
tasa anunl de 9.7%4. (150) Esta caida en la demanda por
fondos fue el $0ctor_mﬁ5 importante en la baja de las tasas
de interés en la segunda parte de 1984.

Un  segundo  factor importante que inFluyJ' e el
comportamiento de las tasas de interes en 1284, ?ﬁe 1n
demanda de créﬁito gubernamental generada por la necesidad
de financiar el déficit federal., En 1la primera  mitad de
1984; este factor reforzo  las preéioneﬁ nlcistqs sobre las

. .
tasas de interes que emanaban de la fortaleza de 1a
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economin. En forma similar, en la segunda parte del ano, el

‘. . % ' . : - ./
deficit contrarresto la presion o 1o baja gue ejercio . el
enfriamienmto de la economia sobre las tasas de interes, e
. Y | . .
impidic gue estas cayeran en la proporcion gue lo hubieran
hecho de otra manera.

=3 , 0 3

El tercer factor que afecto los mercados financieros en
' 4
1984 fue 1la politica monetarin. Una firmeza moderadn en el
. . ! 4 .
grado de restriccion de las reservas reforzo las presiones a
’
In alzn sobre las tasas de interes duranre la primera parte
del afo, mientras que wun aflojamienro en la postura de 1a
.. . ’ .
politica monetaria a corto plazo apoyo 1la baja en las tasas
. . ’ ’ . ~
de interes en 1la ultima parte del ano.
‘s, . . . . . .

En 1984 1la politica monetarina siguio guiada. por el
criterio de mantener un crecimiento moderado en los
agregados monetarios con el fin de continuar la lucha contra

- . 4 Lo e
la inflacion y mantener el crecimiento de la economin.

. . 1. 7 - .
Ba.jo esta perspectiva, el Comite del Sistema Federal de
. 4
Mercado Abierto (FOMC) establecio los rangos para  los
ngregados monetarios de la siguiente maneral para el periodo

comprendido entre el tercer trimestre de 1982 y el ltimo

trimestre de 1?84, el rango de crecimientio para ML se

i

)

=

164
0
65

I4
establecio entre 4% y 8%, mientras que para M2 vy
¢

. . ' Y o LA .
establecio el rango 6%-9%., Asi miszmo, se estoblecio un rango

de entre 8% y 11%Z para el crecimiento del total de 1la  deuda

=

4 . . .
domesticn no financiera. (1351)
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A pesar de que durante los primeros seis meses de 1984 el
crecimente de loz agragados monetarios fue concistente con
. . . " : d ' +
estos objetivos, la mavoria de ellos crecieron mos  rapido
que lo gue se esperaba. For ejemploy el FOMC esperaba gque M1
creciera a una tnsag de 772 entre diciembre de 1983 v marso

-’ -
de 1984, asi como a una tasa de &6.3% durante el periodo
marzo-junio de 1984, Sin embargo, Ml crecid a una tasa de
7+.3% entre diciembre v marzo ¥ ol 8:1%Z entre marzo v Junio.
. , .’ . ’, ’
Mientras gue. M2 crecio ligeramente mas rapido que 1lo
esperado en 1la primera mitad de 1984, tanto M3 como la deudn
' 4 . . . . / , :
domestica no financiera crecieron mas rapide de lo gque se
esperaba.
. ./ . . .
Ante esta situocion de mavor crecimiento monetario que el
. . ’ ./ /s .
pronosticadoy ¥ baJjo el colchon de la expansidn  econdmica,
~ ’ . 8 —
la Regerva Federal aumento la presion sobre las posiciones
- N 4 . o

en reserva de los bancos, Esta accion vino acompanada por un
incremento en la tasa de descuento del B.5% al 9% en Abril 9
de 1984,

- ' . , .’

. Fosteriormentey, ante la reduccion de la tasa de
S .
crecimiento de la economia en el segundo semestre de 19834, y

s 0 .
ante la reduccion de la  tasa de crecimiento de la  oferta
. . A

monpetnariay la Reserva Federal volvio o responder con  un

. . 7 . ;
aflojamineto de la politica monetaria. Ay el 21 de
noviembre de 1984, redujo nuevamenbte loa  tasa de descuento

del 9% al 8X.
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ITT.& Ralanos Goenepeal

L4 ’
Entre 1221 v 1984 la politica economica implementado  por
.. 4 . 4 . .
la Admindstracion Reagan logro algunos de los objetivos gque
se planted, En primer lugar, redujo la tasa de crecimiento
de los precics a un tercio del nivel heredado por  su
- L4 -
nntecesor. For ende, las tasas de interes nominales -gue se
. . o« . .’
mueven de acuerdo o las expectativos inflacionarias— tambien
se redujeron en ese periodo. En segundo  lugary, o pesar da
. . r s
generar una  profunda recesion en 1981 y 1982 que afecto
" L] .' .
severamente a la poblacion, la Administracion logro impulsar
) ¢ . . ‘. ..
qa la economia hacia wuna prolongada expansion economica.  En
L . s
tercer lugar, 1o productividad laboral, que la politica

: . s . s
ofertista se proponia incrementar, alcanze niveles elevados

4

durante 1284, (ver QCuadreo no.ld3%) Finalmente,la Geonomig
I . . .

norteamericana TECUPETo nlgo de vitalidad con los

incrementos en la  productiwvidad vy con el desarrollo

tecnolégico generado en el sector militar—-industrial,

En contraste con estos indicodores de ﬁiito, ANarecaEn
$ost;ando fracasons en el programa econamico de Reagan, el
increm@nto en los gastos federales y los deficite fiscoles.
El programa  del presidente  Reagan  redujo  los  ingresos
fiscales como porcentaje del FNR a su nivel existente en  la
moavor parte de los anos setento ~de 21,14 en 19281 Pl un
estimado 1%9.2% en 1984, 8in-embargo, los gastos Ffederales

totales se incrementaron de 22.2% del PNE en 1980 ol 247 en
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Cuadro no. 15,

Cambics en la productivad
(Cambio Forcentual con respsacto al periodo antevior)

sren tmse rrsd HsS meu s eas N SHH T Mt m e S e e S Sm Mess besw i sbm GWY Hm ses SSs S04 Fras B e meer eem 4ssb ibn ims Sere wiss bese teen Babs Hers vare Fere Leem sves semy Mer Puea boes miee Mde S0id Sere eeis e o

e e . -
Froduccion por hora de todas Fraoduccion
los persanns

el

fng Y Sector Sector Sectar Sector
Trimestrs Empresarial Empr@agrial Empresarial ‘Emprw&gria
Total no agricaola Total no agricols

tae bese Heas Pree ess wead besh Srrs ued 504 mabe 4P S1se sum babe o eve vuen eaee $1S BBP Moo HE4 Sreb BSBe BSea 441 4cib vESS S4S8 Sred SHOY SSIN bee S3Sh mme PhTS Meey Gume BMis Bies mie G Mpeb (e Amie semt S HSh FEME e Sa80 PES wH Se0t Hrs ms Hd Saem e bass et M vos imot sees oo bese seet Seve Seer Shee bue . reeh St

1981 1+8 1+4 2.9 20

G b 4.9 7.9 7R
000 ""103 "'001 ‘—008
11 ~0.3 1.9 0.2
2.9

=33 &4 -7 i

o B ]
<
i

1982 0,2 D2 2o =26
I 26 LR ~Xed =i
17 -2 5 ~1ed “E e s “ e
LI 24 2.H w1 el -0.1
1V 2.7 1.1 =1 e 3.0

1583 0.7 3.5 444 5,0

I 241 4.4 4,4
TI 59 8.1 w4 14
I11 2.8 2.1 9,3 =
Iv 1.4 1e$) 7 o

) . . ) /. , I
Fuented: S,E.U.Uy Consedo de Asesores Doonomicosy gp.gity p o279



. s . ‘.. . . o .
1984, Asiy el deficit gubernamental se incremento del 2.3%
del FNBE en 19280 al 4.8%X en 1984,¢132) Lo anterior vista en
numeros obsolutos presenta la siguiente imagent de 1980 a
198% los ingresos federanles crecieron de $917.1 miles de
millones de dlls. a $734.,1 miles de millones; los gastos
federales crecieron de $390.9 miles de millones de dlls,. a

- . . M ’ . [ -
$9446.3 miles de millones y, el deficit publico pnso de $73.8
miles de millones de dlls. n %212.3 miles de millones,(153)

, .
Mientraz que los ingresos tan solo crecieron en un 42%Z en
cinco anos, los egresos lo hicieron a una tasa del 60X en el
’
mismo periodo. For su parte, el deficit fiscal crecid 187.7%
en ese periodo.
, .

La reduccion observada entre 1981 y 1984 en la tasa de
- -’ ’v ..’v -
inflacion muestra el exito de 1la politica monetarin
implementada por la Reserva Federal en esos anos. Sin

’ ~ ’ L e
embargay cnbe sepalar que 1o momentanea reduccion en el
L4 . : - . R
gasto publico observada en 1981 y 1982 redujo las presiones
Id . .
sobre la demanda agregada y colaboro en la victoria sobre 1la
. .y K4 . R .
inflacion,. Asi mismoy las reducciones ofertistas a las tasas
de impuesto impulsaron 1la oferta agregada en 1983 y 1984,
.’ . ! . .
con lo gue la presion que ejercia el gasto publico en esos
. I'd
afos sobre la  demanda agregada fue compensada  y, asl, se

’ . . 7 . .
evito que 1a inflocion resurgiera. Finalmente, las
importaciones baratas producto de 1a fortaleza del dolar vy
del tipo de combio sobrevaluado de este colaberaron a

disminuir las presiones inflaciocnarias,
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_ .,
For su parte, la expansion observada en 1983 y 1984 en las
. . ’ . -
variables economicas  mas importantes (empleo, produccion,
., ’ ". ’.‘
pltr.) se debio a la mezcla heterogenea de politica economica
' . .’ »
que e siguio a partir del segundo semestre de 1982, En
rd
primer lugar, 1las reducciones en las tasa de interes
. ’-
anunciadas por Ia Reserva Federal abarataron el credito vy
abrieron 1o posibilidad para que ‘las empresas pudieran
invertir en nuevos proyectos. En  segundo lugar, las
reducciones ofertistas o los impuestos tuvieron efectos
tanto sobre la- demanda nagregada como sobre 1la  oferta
. 4
ngregada, Los fondos que quedaron n disposicion de los
particulares como resultado de ellas fueron, por una  parte,
. e ’
nhorradosy, Yy, por la otra, fueron utilizados en consumo. Asi
mismo, los mayores recursos disponibles por las empresas o
[4 » . . .
raiz de las reducciones en los impuestos fueron canalizados
. . .y . . .
hacia mayer inversion en magquinaria, equipo nuevo e
> « . ./ -’ . N
inventarios, lo que expandio la plroduccion., Finalmente, los
gnstos gubernamentalesy, disparados a partir de 1983,
. .. L 4
impulsaron el crecimiento economico a traves de la  demanda
ejercida por ellos.
El fracaesn de la Administracion en alcanzar el equilibrio
’ -’ 0
fiscal en 1984 se debio a wuna serie de hechos gue se
. . . ~ - L 2
relacionan con el diseno del programa econgmico ¥y con  su
. ’ . s
implementacion practica. = El programn gronomico del
presidente FReagan planteaba 1o meta de simultaneamentes

incrementar los gastos  militares, reducir la  tasa de
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’

inflaciony, cortar los gastos de seguridod <socialy, vy  tener
equilibrio financiero. A pesar de gue €l logro de todo ello
A . o : _
parecia  Ffactible o los oJjos de loz Fformuladores del
programn, ellos olvidaron que uno de leos supuestos de 1a

z .
teoria ofertista ez que para que el recorte en los impuestos
genere ingresos suficientes para compensar los que se

’ . » ,'

pierden con el, este tiene gue implementarse en unna economia

. e . . . . ”
con inflacion cero, La administracion Reagan no solo lleve o

3 3 4 - -' o
cabo su recorte en una inflacion de dos digitos, sino que
. . ’ - /.
aplice simultaneamente a los recortes una politica
: 0 - ’ - - -
deflacionaria que mermo considerablemente los ingresos del
3 . . - B - .’
gobierno., El otro error en el diseno del programa residia en
. 4 ‘
la confianza que se tuvo en gue el programna seria aprobado
. 4
tnl ¥y como se elaboro, ¥ que por ende +todos los recortes
propuestos iban.a ser aprobados.
’ - o 0

Como veremns en el proximo capituleo, los intereses
' 7 . . : I .
politicos de algunos miembros de la Administracion y del
Congreso se impusieron a1 esas expectativas de la

’

ddmimigetracion y modificaran de tal Fforma el provecto
original de 1o Casa Rlanca queé, en lugar de balancear el

) 4 7/ 0 . .
presupuesto en 1984, genero lous mavores deficits fiscales de

1a historia de los Estados Unides.



IV, El deficiti el triunfo de la politica

lLos deficite federales son 21 resultado de un mayor gasto
gubernomentﬁl gue los ingresos que este obtiene. La figura
nee8 nos muestra un modelo que representa los agregados  que
forman el presupuesto de los Estados Unidos y sirve como
guia para analizar como se llega a un deficit o ﬁ un

superavit.

Como puede apreciarsey, los ingfe§O§ obtenidos por el
gobierno de los Estados Unidos provienen primordialmente de
los impuestosy mientrns_que los edresos corresponden o una
amplia gama de rubros.,

Tanto los impuestos gue colecta el Gobierno Federal, como
los gastos en que este incurre, dependen, primeramente, de
las polfticné tributarinos  y de gasto emprendidas por cada
Administracicn., Es decir, el monto recaudado depende, en
gran mediday, de las tasas de impuesto que el gobierno decide
imponer, Asi mismo, la cantidad y 1la direccicn de los gastos
federales tambign dependen,y en  gran -hedida, de las

e
decicsiones pnliticas del gobierna.

Tal y como lo muestra el modelo representado en la figura
anterior, dos Fﬁctores que inciden sobre los egresos e
ingresos federales son la inflacidn v el nivel del Froducto
Nacional Bruto. For ejemplo, wup.nivel de inflacidn elevado
aumenta los impugst0§ y 1la recaudacidn por medio de dos

mecanisnos, Frimero, cuando se  tiens una escala  tributaria
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Figura No. 8
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progregivay unn econcm{a altamente inflacionaria aumenta los
impuestes al colocar a log individuos en - categorias
tributarias mas elevadns, con lo que estos deben pagar mas
impuestos. Seqgundoy la inflnciéﬁ hacey, gue en ocasiones, in
recuudaéiones sean mayores que lo programado 4l hacer
aumentar el FNE nominal. For su  partey el Froducto real
incide en los ingresos federales al depender estos del nivel
’ ‘.
de la actividad economica. Asi mismo, en los momentos en que
la actividad econ&hica»s@ encuentra deprimida, el nivel de
las compensaciones gue el gobierno tiene que hacer al
desempleo tienen gque aumentar. Finalmente, tal y como puede
observarse, el nivel del FNE depende del monto de los gastos
hechos por el Gobierno Federal,

En los Estados Unidozs, a pesar de que el poder Ejecutivo
posee 1a facultad constitucional de fiscalizar ¥
presupuestar, los provectos presupuestales deben ser
aprobados por el poder Legislativo. Mds any, el Congreso de
les Estados Unidos  Juega = un  papel activo @n la

7 . ¢
s (fijacion de

implementaci&w de la polftica fiscal de su pai
fusas de impuesto y niveles vy destinacicn del gasto)y no
solo al aprobar los proyectos preparados por el Ejecutivo,
sino que tambien y pugnando ¥ negociando  para que eslos
provyectos presupuestales dncluyan, o na, gastos en los
rubrose que a los miembros del Congreso les interesa. e esta

) L
manera, podemns decir que la politica fiscal en los Estados

. 4
Unidos =33 resultado de 1 negociacion entre la
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. . . £ - .
Administraocion en el poder (el Ejecutiveo) y el Congreso (el
Legislativo)d.,

. . . .’
En &l caso concreto de la primera administracion del
. h ,’
presidente Ronald Reagan teniamos, por un lado, en la Casa
Blanca a un gobierno Republicano que implementa un  proyecto

P . .
economico gque incluye un  recorte en los impuestos,
incrementos en los gasteos militares y que plantea una

.’ ’ . . ¢
reduccion drastico de los programas de regulacion estatal.
4
For el otro lado, teniamos un Congreso controlado en su
4 . -
Camara Alta por una mayoria Republicana vy una Camara  PRa.ja
.l 4
con una mayoria Democrata, la cual, durante los cuarenta vy
. .l
cinco anos anteriores a la llegada de Reagan al podery, habia
pugnado por un mayor gasto federal en Sequridad Socinl y por
mayores impuestos.
. . -’
El objetivo del presente capitulo es moestrar como el
‘.. . - . .’
deficit federal generado por la Administracion Reagan
. -’ . . .
durante su primera gestion -$120,003 millones de dolares en
el afo fiscal 1982, $207,977 millones en el de 1983,
$185,586 en el de 1984, vy $221,62 en el de 1985 (154)
fueron el resultado, entre otros factores, del triunfo de
e
los intereses  politicos de algunos miembros de 1o

3 . -' . .

Apdninistracion, de nlgunos congresistas Republicanos,; de 1a
. ) . : ’

mayoria de los congresistas Temocratas, vy de los de  unn

sociedad que no estaba dispuesta n sacrificar los beneficios

que le otorga el Estado Renefactor estadounidense,
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. : . .’ 7
IV, Lo preparacion del Frogramo de Recuperacion Economica

A  principios de 1550, 2]l exgobernador de Californiay
Ronald Rengany se encontraba en plena campafa para lograr la
candidatura del PFartido Republicano para las elecciones
presidencinles de noviembre de ese ano. liversos &ompromiaos
debfn hacer é%te para lograr ese ongtivo. Uno e ellos fue
el que acordd con el congresista Jack Kemp, quien le otorgé-
su apoyo n la candidatura a cambio de incorporar las
réduéciones q.105 impuestos propuestas por el vy por Rill
Roth en 1977 en el proyecto presupuestal gue preparnban
algunos miembros de su equipo en esos momentos. |

~Esta propuesta se basaba en los planteamientos ofertistas
de los que JacK Kemp era seguidor y que le éerfun ensenndos
al Condidoto- Rengop por sus xpoﬁentes mos importantes:
Roberts, Laffer y MWanniski. Convertido o 1los principios
ofertistns, el candidato Reagan estuvo dispuesto = na
incorporar otfo plan de recorte .a los impuestos a su
provyecto presupuestal., Este era otro plan republicano para

’

estimular o la economia Yy estoba patrocinade por Harber
Conable, representante por Nuesva York, quien condiciond su
apoyo a Reagan a cambio de que este incorporara su plan al
proyecto presupuestnl de Reagan. E1 plan de Conable propon{u
una  drastica liberalizacion  de lag concesiones  de
depreciacién otorgadas a las corporaciones, Esta propuesta

. ° V4
se conocic con el nombre *10-0-3%,
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/ 4
Ecencialmente, "10-5-3" permitia o las compafins

. ’-
depreciar sus edificios, maguinaria ¥y automoviles en 10y 5 v
, ,
3 anos respectivamente, con lo que se reducia la cantidad de
’
impuestos que las empresas debian pagar.
.' .

La elaboracion del proyecto presupuestal del candidato
Reagan estaba principalmente en manos del congresista  por
Michigan David Stockmany quien era un conocedor v sequidor

4 .
de la teoria ofertistna. Antes de llegar al puesto de
. .. . 4 L,
director de la Qficina de Direccion y Fresupuestacion de 1a
. 'l.
Casn EBlancay, 5S5tockman promovic el provecto de politica

e’ . N .

economica reganiana como congresista,

’

Stockmany un conservador que creia en la necesidad de

I'4

N L . .
reducir el ‘tamano del gobierno, sabia que el | programo
ofertista que se estabn intorporando il proyvecto

- -’ .
presupuestal del candidato Reagan no estaria completo sin
4 , . .

una reduccion drastica en algunos progroamas  gubernamentales

. . e ..’ -

y sin la eliminacion de muchos otros,
. .' .

La conviccion de que era necesarieo recortar losz  gastos
federales para que el proyectoe ofertista funcionara de
. I. .l ~
acuerdo a como sus Tormuladores teoricos lo habian senalado,

./ . .
se vio reforzado por una serie de hechos que se dieron entre
marzo de 1980 y febrero de 1981,
. . I.- o,

Observando gue ante la perspechtiva de un deficit federal
en 1981 -producto del presupuesto preparado por la

. . . s
fAdministracion Corter- los recortes o los impuestos tendrian

L . . ’
minimo apoyo en el Congresu, GlocKman, siendo Yy
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congresista y laborando en el equipo del candidalte Reagany
P4 . e s . .
formulo un proyecto antideficit, al incorporar al proyecto
. . I 5
de presupuestor, recortes en  los gastos que habian  sido
o, . . ’ .
propuestos anteriormente por el congresista Democrata  Fhil
Gramm,
. ’

Con el apoyt de Gramm, Stockman logro dar.-al provecto un

4 . TR Be ’ .
caracter de programa bipartidistay 1o gque aumentaria sus
probabilidades de ser aprobado por el Congreso. Los recortes

.’ - . ~
propuestos prometian ahorrar al gobierno miles de millones
’ . g, Lo .’ .
de dolaresy e incluian: la eliminacion del programa CETA de
s . .
trabajos publicos, reformas al programa de estampillas  para
L -' . - '
alimentos, 1la eliminncion a los ajustes semestrales al costo
. S e :
de vida de los .jubilados federalesy, asi como de 1los
reembolzos otorgados o los estados por gastos hechos en el
' e . R 4 . K4
programa de Ayudn Medica. Tambien se proponian alqgunas
reformas a los beneficios federales al desempleo y 1a
-' L B .
eliminacion de los subsidios a los almuerzos escolares de
e 0 0 ’ - .’
las familins con ingresos elevados, Finalwmente, s  incluaian
4
muchos mns recortes en otros programns,
. ’ .

Esta propuesta entusiasmo o tal grhdo o algunos miembros
del Partido Republicano. que "por primera vez desde gue se
inicid el Nuevo Trato, toda la gente hablaba de reducir el
presupuesto  en  lugar de aumentarlo®,(185),.. "Toda la
gente®, menos los halcones del Fartido Republicano que
pugnahan por incrementos en los guastos de defensa en un 9%

anual real.



P4
fAsiy el anteproyecto presupuestal preparado en marzo de
1980 por Stoeckman vy Gramm tuvo que reconciliar  $30 mil
millones de dlls. en ingrescs perdidos por los recortes o
los impuestos con los incrementos en los gastos del
. . . .
Lepartamento de lefensa. La solucion fue la inclusion de los
recortes en los gastos por la cantidod de $38 mil millones
’ | "
de dolares.(156)
A . .’
Pesafortunadamente, el proyecto antideficit anterior de.o
) . . . e
de ser viable en. gseptiembre de 1980 cuando se vio que las
- . .’
praoyecciones anteriores s$e habian hecho con base en una
4 I'd ’
estimacion de inflacion altay, 1o gue parecia no iba a
4 . ; a
suceder. Asiy parecia claro que con una menor inflacion en
A . . . ! .
el ano siquiente se reducirian los ingresos federales, por
-' - . .
lo que seria necesario un  recorte mayor en los egresos
federales para poder mantener el presupuesto equilibrado. De
estn manernay se incluyeron en @l anteproyecto presupuestal
nuevos recortes o 12 programas.
4 . -
Fara enero de 1981, dias antes de 1la toma de pocesiony
- ’ L
era claro que esos recortes no seriaon suficientes.
. r'd ) .
L.os calculos hechos por Stockman en ese momento scbre las
’ . . . .
perdidas en ingresos resullantes de los recortes Kemp-FRoth y
"10-5-3" aran de $30 wmil millones o 1.6%Z del FMNE para 1981,
y de $220 mil millones o 4,.53% del FNB para 1986.(157)
— . [4 / , . ’
Este cuadro se complicarin aun mas con lag demandas

hechaos por Caspar Weinberger,Secretario de Defensa, por

incrementos importantes en los gastos en defensn, Weinberger



v Stockman acordaron incrementos del 7X% real anual en los
gastos militares a partir de 1982, Ello reﬁultqr{u en un
plan de gastos militares ﬁur $1,460 miles de millones de
déiares en los siguientes cinco ahos,. Es decir, un  aumento
sin precedente histd}ico, incluso tomando en cuenta tiempos
’
de guerra, Ello habia resultado de un error de StocKman al
ntilizar como ano base para los incrementos a 1982, Los
incrementos demandados por el Nepartamento de lefensa se
hab{an hecho en consideracion al présupuesto de Defensa de
1980 del presidente Carter de %142 miles de -millones de
dlls. [Iebido al error de calculo cometido por Stockman, los
incrementos ser{an no del 7% real anudly sino del 19% real
anualy, ya que en lugar de calcular sobre un presupuesto
militar de $142 mil millones de dllg.; se calculo sobre uno
de $222 mil millones de dlls.(158)
’ 4

El suceso anterior hacia mas necesario buscar recortes en
otros rubros del presupuesto. Stockman propuso en una s@5i0n
del Grupo que preparaba el presupuesto para 1981, reducir la
éyudq muultilateral v bilateral otorgada por los EE.U.U.  en

rd

un 4%5%, lo que resultaria  en ahorros totales por $13  wil
millones de dolarss entre 1782 y 1986, Al mismo, propuso la
cancelacion del programa  de préﬁtamos blandog al ERapco
Mundial iniciado bor el presidente Carter y que sumabna $3.ﬁ
mileg de millones de dlls., usf como la cancelacion de otras

contribuciones otorgadas a otros bancos regionales vy el



congelamiento de las contribuciones otorgadas a los agencias
de las Noaciones Unidas.
L.a noticia de que StocKkman intentaba hacer estos recortes
’ . S
se filtro al Congreso y a0l exterior de los Estados Unidosy
con lo que el Departamento de Estado y algunos congresistas
se vieron presionadeos y tuvieron que convencer a StacKkman de
limitar los recortes., En un acuerdo de compromisco, StocKman
y filexander Haig, quien acababa de asumir el puesto  de
Secretario de Estada, decidieron reducir la  ayuda al
. ¢ o g . :
2terior en tan solo $7.0 miles de millones de dlls. en los
cuntro afos siquientes,
En la primera semana de febrero de 1981, StocKkman se
- ’ L] 3 .’
instalo al frente de la Oficinn de Direccion Y
. ! . 14 .
Fresupuestacion de la Casa ERlanca y ge dedico a completar el
: . . ’
programa econemico que debin ser presentado por el
. . ’ 4
presidente Reagan ante el Congreso el dia 18 de ese mismo
) " ’
mes, Farn estos momentos, el Fresidente le habia aprobado
: .’ v -«
recortes que ahgorrarian  $220 mil millones de dlles. en los
siguientes cinco anos.
.' - .I .
En los ultimos dias de esa primera semana de 1981, 1a
.. . . 7 . 7 s
Oficinag de Direccion vy Fresupuestocion cnleoulo gue  con
Kemp-Rothy "10-5-3" y los aumentos en los gastos militares,
’ ’ .
en 1984 habria un déficit federal de $130 mil millanes de
o . , . .
dlleg, v un deficit acumulado de $4600 mil wmillones en  los
siguientes cinco anos, La penumbra que ello representaba

. 4 N .
Ylevo al persconal de la  Oasa Blanca o celebrar una reuanion



rd
de emergenciay donde  Stockman presento  un amplio  progranm
rd .’ . -
llamado Capitulo Dos que proporcionoria $20 mil millones de
dlls, en ahorros adicionales para 19284, (159)
rd ’

El 10 de febrero de 1981, se llevo a cabo una regunion con
todo el Gabinete para mostrar al Presidente el Froyecto
Presupuestaric, En gl documento presentado a los asistentes
se senalaba 1o necesidad de lograr recortes adicionales por

) L ind .
$58 mil millones de dlls. en los proximos anos con el fin de
lograr el objetivo de balancear el presupuesto en 1984,

L4 . ’ . .
Despues de algunas reducciones mas, incluidas por StocKkman
rd
en el proyecto de presupuesto, durante los siguientes dias
’ s . ’ . P .
este quedo listo para ser presentado al Congreso el dia 18,
. '4 . . .

Sin embargo, aun quedaba una brecha de $44 mil millones
: | ' ! . . ~
de dlls. que debian ser recortndos en los siguientes anos
para poder balancear el presupuesta en 1984, Esos  $44
milmillones fueron identificados en el presupuesto como

{ .

*futuros ahorros®. Stockman habiao hecho esto como una movida
politicn ya que deseaba que ellos provinieran de recortes en
log programas de seguridad socialy los cuales, por ciertos

.-' 0 > ’ .
no habian sido mermados en ningun centavo por los primeros
recortes,

[ 4
Finalmente, el dia 18 de febrero de 1981, &l presidente
- . .’ s

Reagan presento su  Frograma de  Recuperacion: REconomica qgue

’,
incluia el presupuesto preparado  por Stockman vy la  Oficina

" . - .’ ! L s
de Direccion vy Fresupuaestacion, La gran reduccion en los

4
impuestos vy los gastos en defenso costariany  en los

fors
rJ
Al



. . . I d
siguientes cinco anosy  unos $900 mil wmillones de dolares,

mientras gue los recortes en el gasto, incluyendo los $44

mil millones pendientes, alcanzaban tan solo la mitad de eesa
cantidad.

La gran pregunta que surgs 283 &Co@a esperaba la
Administracion afectar el presupuesto en %900 mil millones
de dolares, corbar cote en $450 mil millones v, oademasy
lograr balancearlo? Fara hacer medianamente veros{mil ese
obJjetivoy se tuvo que elaborar una pﬁmyeccién muy  optimista

¢ U4

’ ’ ’ A .
-y qque resulto ser erronea- de que 1a economia crecerin en

~ . . . . . .
los anogs siguientes, producirio  $4 millones de millones de

=

’

I'd - .
dolares anunles entre 1981 y 1986 ¥y por endey, generarina
[ . . . . ‘. .
superavits por $363 mil millones de dolares en esos cinco
-~ ’ .
anos., Que lejos estaba el panorama presentado por  estas

. ’ ’
cifrae de lo que resultoria mos adelante!l
IV.2 El inicio del desastre fiscal

4
El 18 de febrero de 198l, el presidente Reagan habia
presentade nl Congreso un presupuesto de ingresos para 1981
ey . . ’ .
por %770 mil millones de dolares y otro de egresos por  $880
. . . -~ i . A .
mil millones en el mismo ano. Asi, 81 se queria evitar
. z . ‘. . . . . . .
hundirse en cronicaos deficites federales la prioridad pora
.I
todos debia ser recortar los gastos,
ODurante el mes de marze se iniciaron  las rondaoas  de

’ ’
revision del Frovyecto presentado por Reagan unos dins antes,
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’ oo
En esos momentos empezo o surgir el rechaxz 2 los recortes,

tanto en el Gabinete, como en el Capitolio,

l.as revisiones de marzé eran  un proceso llevadeo a  cabo
dentro del poder Ejecutivo, donde se buscaba llegar a  un
provyecto presupuestario listo para ser considerado por el
Congreso. StocKman pluneé agregarle n este los pequelios
recortes presupuestarios que no pudieron ser incluidos unfes
de que el Flan fuera presentado el 18 de febrero, E1
ob.jetivo senalado por StocKkman para esaos ahorros era de $13
mil millones de dolares en 1984, vy $62 mil milloneé a lo
largo de los anos comprendidos entre 1981 y 1986, (150)

Uno.de los recortes incluidos por las revisiones de marzo
eran  los subsidios otorgados al transito - masivo!
construccion de calles en las ciudhﬁes,_caminos en el campo,
puentes y sistemas para transito masivo. La reaccion
inmedinta del Secretario del Transporte ~Urew Lewis— no ae
hizo esperar Yy se manifesto en una contra propussta que

/

rapidamente fue rechazadas aumentoar los impuestos a  la
gasolina y otorgar la ganancia extra a los estados para que
ellos realizen esas obras. Otros elementos que r&pidumente
reaccionaron fueron algunos congresistas gue se ppusieron o
esos recortes, con lo que finalmente no se 1ogr5 ahorrar ni
un  solo dolar de los %20 mil millones de dolares
propuestos, (1461)

Muchos de los  recortes propuésfos por las revisiones de

marzo afectaban los gastos woadministrativeos de diversas



ngencins gubernamentales que, finalmentey, lograron evitar
.. . ’
que esos recortes se  hicieran efectivos, Los cosos mas
significativoe fueron el DNepartamento de Agricultura, el de
Justiciay, vy el de Estado,
. . -'
Un programa qgue estaba sujeto o cancelacion por  las
.. _l
revisiones de marzo era el Frograma de Accion de Ayuda al
[ SR
Iltesarrollo Urbanoy, que habia side creado en 1978 y que
' . ’ .
absorbia %4630 millones de dolares anualmente, Debido a  que
Stockman consideraba a este programn como un desperdicio que
! L : ’
debin ser eliminado, su propuesta se enfrento con el rechaxzo
del Secretario de Vivienda y Tesarrollo Urbano -Sam Fierce-
3 - 4
quieny apoyado por el Frocurador General Meese, presiono
para gque Stockman sostuviera ese programay, no  sin  antes
negociar la cancelacion de un programa de asistencia al
: s
desarrollo de 1la comunidad gue habin sido creado por 1la
-.. . f .
Administracion Nixon.
’
ghorrar los $13 mil millones dé dolares previstos de las
revisiones de marzo estaba resultando muy dificil, Otros
recortes propuestos tuvieron que ser eliminados ante las
M - - -’ 0
presiones de congresistas que veian los intereses de sus
electores afectados por esos recortes.
.’ 0
A estns Tuerzas que contenian los intentos por disminuir
e
el gasto, habia que sumar otras como la de algunos miembros
4
del Departamento de Energin gquienes, ante 1la  propuesta
contraria de StocKmany lograron convencer al presidente

Reagan de aprobar algunos de sus  proyectos nucleares, los
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. ’ . ’
cuales agregarian al presupuesto de 19286 *tan solo® $500
. ’ r

millones de dolares.{(142)

- : . ’ ’ i

Fl cnso anterior es uno de los mag de ‘trescientos
' . . : ’ .
programas que Stockman intento persuadir o la Cosa  Elanca
durante lns revisiones de marzo de cortar, reducir o
eliminar. En casi todos  los casos  StockKman fraocaso
nuevamenta.

. | , |

Asiy entre febrero 18 y marzeo 10 de 1981, fechn en que

las revisiones del presupuesto fueron liberadas, o pesar de
v .’ . -
log cortes que se habian logrado en las revisiones de marzos
. 4
no fue posible balancear los numeros.
- . ' L4 » )

La estimaocion autentica y detalloda del presupuesto es
hecha por personal de cada lepartamento, el <ual =8c)
especinliza en los detalles contables de cada programa
individual,., Este trabajo les lleva entre dos y tres semanas
: rd
despues de que 1o Casa Klanca les da  las proyecciones

’ .
economicas futuras.
v’ ’

Cuando esta labor estuvo completa, resulto que la  linea
de base del gasto estaba superior entre $92 y %10 miles de
. ’
millones de dolares a las estimaciones del documento del 18

. ’ . . . ’ ’

de febrero. Es decir, habia $10 mil millones de dolares mas
' s L. . ’ ’ ’ . .. 7
de deficit gue cortar. Ello complico aun mos unao situacion

4 14
dificil., Ahorn, si se "queria balancear &l presupuesto  en

» . . .
1984, habia que cortar $118 mil millones de dolares del
gasto federal en los siguientes ‘tres anos. e esta manera,

’
el 10 de marzo, Stockman tenia $74 wmil millones de Jdlls. en



recortes propuestos, vy $44 nil millones de dlls. en ahorros
futuros prometidos.(163)
Fara lograr hacer efectivas esas propuestas y  promesas,
s .
la Casa Hlanca debin  imponer sacrificios a los sectores
afectados por los recortes. 98in  embargoy, este no  fue
’ . -
posible, Unas cuantas horas despues de gque finalizaron - las
L) » - .,.
revisiones de marzo empezaron las presiones peliticas. La
. . . . . €
primera provino del senador JacKk Schmitt quien salio en
.
defensa de la -MNaSAy, la cual habia wvisto reducido su
presupuesto en un ?Z con respecto al presupuesto que le
4 . L . .
hakia asignado la Administracion Carter. 8in  embargo, no
obstante los recortes, su presupuesto asignado para 1982 era
s’ s .
11% mns elevado gue el de 19281, Utilizando argumentos
sumamente "convincentes', Schmitt logro convencer a  1ln
. . .’ 'I
pdministracion de no poner en marcha ese recorte. Asi, 1a
- L) .’
solicitud de recursos hechos por la Administracion para 1a
./ . .
NASA para 1786 excedio su meta original de gasto en un 7%%.
s sy s . .
Casos como este se repitieron en los dias siguientes, E1
’ . . e - LN <
mas significativo fue €l de los subsidios agricolas. E1
. ', -
presupuesto de Reagan del 10 de marzo cancelaba casi todos
s I .
los progromas de subsidio agricola., Mientras que Carter
’ [ . .
gasto mas de $30 mil millones de dlls. en  ese rubro,
Stockman planeaba gastar menos de $10 mil millones de dlle,
~y . .
reales en los anos siguientes.
-. LY -’u
Sin embargo, este plan de la Administracion Reagan pronto

4 ' .
empezo a4 encontrar obstaculos ern @l Congreso. Tanto



4 .
Republicanos como lemocratas  provenientes de estados
’ /’
agricolas se  unieron en una coalicien para blogquear 1a
R . . ) 4 ’ R
inicintiva de Ia Casa EBlanca. Asi, se concluyo firmando una
K4 . ! ’
nueva ley agricela que contenia controles de produccion,
apoyoe o los precioe, subsidios y financiamento a las
exportaciones. En lugar de los $10 mil millones de dlls. gue
- e
Stockman deseaba gastar, la Administracion acabo gastando

$60 mil millones en los cinco afos siguientes.(164) Este

’ . .. . s 7
serin el principio del desastre fiscal que vendria despues.
IV.3 Las victorins en el Congreso

A pesar de estns derrotas, la Oficina de Direccién Y
Fresupuestacion (ODF) debin continuar su lucha. por conseguir
los $118 mil millones de dlls. en recortes a los gastos
federales. La siguiente arenna de lucha por lograrlo seria el
Congreso. La primera batalla ser{a conseguir la aprobaciéﬁ 0
los $74 mil millones de dlls. de recortes propuestos,

El primer paso dado por io pIF fue presentar en €l mismo
mes de marzo ante el Senade el paquete de recortes para 1la
{nmediuta aprobacién .o desaprobncid% de todo el paguete,
Llamado "Reconciliacidn Fresupuestal®, este voto ﬁerfu un
mandnto del éenado'a sus Comites para empezar a cortar todos
los programas quevlu Administracicn recomendaba afectur. El
ob.jetivo de esta estrategia era evitar gque 1los grupos de
interes tuvieran tiempo  de hacer efectiva cualqgquier

- « ’
oposicion a los recortes,
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La 'R@conciliacidﬁ'Presupue&tal' estuvo o  punto de

- ’
fracasar en el primer dia que el Comitd de Fresupuesto del
Senado reviso renglén por rengldﬁ el plan presupuestal,
Algunos de los recortes propuestos por el plan no eran de la
satisfoccidw dg algunos Republicanos miembros del Comitgy
por lo que elleos presentaron propuestas distintas. For
ejemplao,y, plantearon ahorrar $6 mil millones de dlls. al
limitar los aumentos debidos al alza en el costo de 1la vida
({COLAs) para  todos los programas  federnles de. pensiéﬁ,
incluyendo la Seguridad Social, Su obJetive al hacer estas
propuéstas nlternativas era ahorrar en ellas y proteger sus

programas favoritos,(163)
La propuesta del Ccmité'Presupuestul del Senndo iba en
contra de los deseos de 1la ﬁdminiétrugién. Stockman habia
decidido dejar n la Seguridad Social fuera de esta primera

ronda de recortes. Los $6 wmil millones en ahorros de COLaA,

’

’ 4 . R
asi como muchos mas  serian pecesarios en el  futuro paran
. . [ 4
conseguir los %44 mil millones de dolares en ahorros
. 4 .
*prometidos® que aun estaban perdientes.,
. . o« 7 3 I3
Gracins a 1a intervencion del presidente Reagany guien no
I d . .
queria que se afectara la Seguridad Social,;, el Senado fue
. . R - - . L4
convencido de naceptar los recortes que la Administracion
. s . ’
salicito, asi como de olvidar aquellos que ellos propanian,

. . .
Ile este modo, la Reconciliacion pudo ser aprobado por 88

votos contra 10, La primera batalla 1a gan& la Casa Blanca,



4 . .
Una vez que esto sucedio en la primera semana de abril,
- ’ '~ 4 .
el Comite de Fresupuesto del Senade empero a  trabajar
.’ -
nuevamente en la Resolucion Fresupuestal para 1282, asi como
’ A . . .
en el presupuestc para los demas anos, Diversas divergencias
surgieron inmediatamente entre sus miembros. Algunos
objetaban los recortes presupuestolesy, mientras que otros
"
los apoyaban. Otros se oponian a los aumentos en los gastos
militares. Muchos otros no aceptabaon identificar los $44 mil
3 . M . -’
millones de dalares en ahorros futuros bajo esa categorial
" -l . s . -« , . » .l
querian llamar al deficit, deficit. Ello representaria  $460
. . ‘. . .
mil millones en deficit para 1984, La respuesta de los
N L4
miembros del Comite que deseaban un presupuesto baolanceado
. s . . 7
fue negativo vy, asi, en la primera votacion el- paquete
| . . . ’ ° . 3
fiscnl de la Administracion fue rechazado por 12 votos
. R4 . ;
contra ocho. Sin embargo, unos dias despues, el 12 de Mavo,
4 4
el Senado aprobo 1la Resolucion Fresupuestal para 1982, 1la
4 .
cunl contenin cerca del 100X del +total del programn
L . . . ¢ -,
economico de la Administracion, por 72 votos contra 20.
Una ve=z gannda esta batalla en el Senado, nadie en  1la
Casa EBlanca estaba dispuesto o ceder concesiones en el
siguiente frente? 1a;ddmarn de Represantes, Sin  embargo,

s

° ° V4 .
habia que  tomar en cuenta que alli no existis un  apovo

]

mavoritario al programa  fiscal de Reagan, Far ©ella, ia
pareja Gramm~Stockman nuevamente Ltuvo hocer mancudernna —-ahorn
con Stockman en el poder Ejecutive—~ y presentar un  plan

*gubstituto bipartidistn® que asegurara el APOYOo
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mavoritaric, Gracias al apoyoe otorgado por el  representante
republicano Rel Latta, el plan fue llamado Gramm-Latta.
4 ’ .
Este programa conteniao  tan solo  tres consesiones
. - _ . ,
sustantivas por $500 millones de dolares en recortes con
’ 0 . -’ .
respecto al esquema fiscal que se habia producido en
febrero., E1 8 de mayo este documento fue finalmente aprobado
'4

4 . . . N
por 1o Coamarn de Representantes. Lo Administroacion  habia

ganado su segunda boatalla.
IV.4 El fracasado asalto sobre el Estado Benefacltor

’ - » . .
llespues de estos rotundos exitos conseguidos en el
. . / - .
Congreso, la Administracion Reagan aun tenia que continuar

L4
su lucha. Una vez aprobado el paquete fiscal, ahora habia
. . . 4
que logroar cerrar la brecha de $44 wmil millones de dolares
. , '
gue aun estoban pendientes.,
' ’

Fara ello, Stockman pensoc en tres modestos oarreglos.
Frimero, 1o ley tributaria debin’ ser ajustada ligeramente
{ . . . ¢
con el fin de no reducir los ingresos tan drasticamente.

-I .
Segundo, los gastos en defensa debian ser contenidos para
. 4
poder reducir los gastos federales. Tercero, habia que
presentar un programi de reforma a la Seguridaod Social,

4

Los gastos en programos de  Seguridad Social  congumian

. L ‘ -~ R ¢
unos $200 mil millones de dolares por anosy; es deciry casi un
tercio del presupuesto de gastos no militares.(166) e esta

. . . !
manera, era  imposible trator de balancear 1o ecuacion

presupuestal sin tocar o estos.
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El 9 de abril de 1981y el congresista J.J, FPicKkle de
Texasy Director del Subcomite de Seguridaod Social de 1la
Cﬁndru de FRepresentantes, ﬁreﬁentd una propuesta de ley para
reformar la Seguridad Social, Ella contenfq el apoyo
bipartidista de su Cmmité ¥y planteaba cortar algunos miles
de millones de ddlares anuanles en gastos de Seguridad
Social,. |

Esta acion era consistente con la solucidn plahendu por
Sﬁoﬁkmun al problema de los $44 mil millones de dJlares; sin
embargoy na presentaba recortes suficientes como para cerrar

. 4
esa brecha. For elloy al otro dia Stockman puso en marcha su

’

’ ;! L.
plan para obtener mas ahorros. Asi se iniciaba un  asalto
frontal sobre el pilar del Estado Benefactor estadounidense?
el Sistema de Seguridad Social.
’ .

l.a propuesta mas importante del plan de reforma propuesto
por Fickle era elevar la edad normal parn el retiro, de los
sesenta v cinco anos a los sesenta y ochaoy a partir de 1990,
Como respuesta a este modesto cambio estructural en el

. 4
sistema de seguridad Social, StocKkman penso que la reforma

. ’ .
debia llevarse audn mas lejos.

.’ . 0 - )

El 10 de abrily en una reunion ministerial efectuada para
reviear luas opciones para contratacar las propuestas
. . s ~ .
afrecidas un  dia antes &n el Congreso, los asistentes
acordaron quey, para mantener el sistema de Seguridad Socinal

4 : . - . . ’
solvente, debian conseguir entre $75 mil millones de dolares

-~

. . . . . - ’
y $100 mil millones en los siguientes cinco anos. Entonces,
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aparecieron dos  opciones? la "expansionista® que plunted
. . ' ‘ ;
conseguir el dinero a traves de unn elevacion en  los
impuestos, ¥y la  ‘contraccionista® que propuso reducir los
gnstos e@n Seguridad Social en ese monto. Lo segundn,
- ) . A
defendida por StocKkman, fue la que prevalecio.
’
Gracins a elloy durante los primeros dias de mavo de 1981
. ’ ./
continua la preparacion de un programa de reformm al sistema
de Seguridad Social., Al final de la primera semana de ese
¢
mesy la OUF  hablia revisadeo cerca de $150 mil millones de
’. . '
dolares en reformas potencianles.(1467)
. 0] s’
Unn vez terminada  la elaboracion de este poquete de
. .
reformas propuestas, su version final le fue presentada al
presidente Reagany quien "entusiastamente 1n mprobd de
. . . -' .-A - -
inmediato, El1 paquete ahorraria $50 mil millones de dlls,
entre 1982 y 1986.(168)
Indo que algunos miembros del gabinete, principalmente
James Haker, Jjefe de personal de la Casa Blanca en  ese
.l . - , ’ . - 0 -
momentoy, nNO querian que la  opinion publica identificara al
plan de reformas al Sistema de Seguridad Scocial con la Casa
: A ’ '
Blancany, se decidio que este fuera presentado por el
[epartamento de Salud y Servicios Humanos,
e esta manera, el 12 de Maye, el director de ese
' L e .
Hepartamento anuncio el plan en una  conferencia de prensa
que fue seguida por una  oleada de protestas en todos los

4 . . P .
rincones del pais, incluyendo al Congresoy, cuyo Camara  Alta
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v :
rechazo el paquete el 22 de mavo por %0 votos contra
0,(169)

Esta primera derrota sufrida por la Administracion en el

L

. A -
Congreso no seria 1o unica mala noticin que recibiria en

, :

. . £
esos diose. Los amplios recortes en el gasto que se habian
prometido en las Resoluciones de marzo se perdiéron en unn

P4 . . ’
nube de numeros vy conflagraciones politicas sobre las
e 9 . . A -
propuestas de ley reconciliantorias disenadas para
implementarlos.
. . . L, ,

A inicions del mes de Junio, gquince Comites de 1la Camarna
de Representantes se encontraban laborando en los cambios en
las leyes de gasto sigquiendo el mandato de la

c . . e . .
Reconciliacion. Al final de su labor, lo unico que " lograron

v . » ’ ’ » e
fue recartar los $35% mil millones de.dolares splicitados
' . N 4 ’
para 1982 en el mandato de Reconciliacion. Parece gque habian

. / . .

olvidado que adn quedaba una  Dbrecha de $83 mil millones de
Py .
dolares gue cerrar para balancear el presupuesto en 19841
. : - .
lLos recortes multianuales demandados por 1o Resolucion
v .
Fresupuestal Gramm-Latta habian sido ignorados.
. L. .
For otra parte, los Comites rompieron las cuatro reglas
s s
basicas -sennladas por Stockman— de lo que no se podia hacer
(4 - . - :
si querian conseguir los %118 mil millones de dlls. en
recortes necesarios?

’ ) .
n) No se debia tratar de cortar programas de Seguridad

Socianly ya que estos  se habian reservado para los $44 mil
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- ’ .
millones de dolares en ahorros futuros. Sin embargo, algunos
lo hicieron.
-' N .
b) No se podia adeptar uno de los 18 mil millones de dlls.
en recortes irreconciliables logrados por el Senado vy
sustituirlo por uno de los recortes reconciliables,; ya que
. . 4
ambos tipos de recortes eran requeridos por la Resolucion
Fresupuestal, Sin embargo, nuevamente, algunos lo hicieron.
? .
c) No se debin recurrir a trucos contables vy a cortes
. : . ’ .
falsos. 5in embargo, tombien se hizo.
s
d) No se podian hacer promesas de recorte en el gasto para
-~ . . R4
anos futuros en la ley de reconciliacion. Los recortes
’ . . :
debian ser reales. Sin embargo, hubeo quien hizo lo primero.
? . .
Asly a pesar de demandar ahorros por $5% mil millones de
, . L, ! to, .
dolares, los quince Comites tan solo. lograron conseguir
0 . . '
realmente %25 mil millones de dllsy es decir, tan salo  un
cunrto de los %118 mil millones necesarios para balancear el
presupuesto en 1984, Elloy claro, "si se daban los supuestos
’ . -, AR A s .
economicos del Plan de Recuperacion Economica.
. f
Ante este panorama, aparecio nuevamente la  pareja
Gramm-StocKkman con un  proyecto de ley conocido como
’ ¢ A
Gramm-Latta II, el cual era un proyecto aun mas radical  que
Y, ' 4 . '
la Resolucidn Fresupuestal, e hechoy, proveia 98Z de los
ahorros exactos requeridos por las 923 instrucciones de
. . .
Reconciliacion,
Sin embargo, nuevamente los intereses fuera de la

.. . ! -
Administracion derrotarian en una semana ~entre el lunes 15
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de Junio de 1981 yv el viernes 19 de Jjunio de 1981- este
proyecto. El  primer pasoc en este sentido fue dado por
algunos congresistas Republicaneos liberales quey, conociendo
. E &£
el contenido del plan, vy ante el escandalo armado por
’ . .
nlgunos [emocratas, presionaron a Stockman para reducir los
montos de algunos recortesy o incluso eliminarlos.
rd
Fara lograr gue Gramm—-Latta fuera aprobado por la  Camara
[4 .
e Representantes el numero de votos necesarios era 218, For
ello fue que, .con el fin de negociar votos, Stockman tuvo
que acceder a demandas como las anteriores e incluso o  dar
/
muchas mas concesiones de las que el originalmente habia
esperado que fueran necesarias para aprohar el proyecto.
Durante toda esn semanay, StocKkman tuvo gue acceder o las
peticiones de los congresistas para no cortar los programas
que n ellos ¥y a sus electores beneficiaban, El segundo golpe
' 4
a los intentos de 1a Administracion por balancear el
presupuesto estaba dado.
IDebido o las concesiones oltorgadas por StocKman, la
4 -
version final de Gramm-Latta II aportaba ahorros por $38 mil
4 [ . .
millones de dolares en 1982, v tan solo $30 mil millones de
4 ’ 4
dolares moz hasta 1984, Desafortunadamente, estos numeros
.I
incluian recortes falsesy, promesas de recortes, v  olrag
reformas no recowmendadas por  las 93 instrucciones de
o .y . o
Reconciliacion, por lo que, en realidad, Gromm-Latta 173
’ - ’ .
proveia menos de un tercio de los recortes pecesarios para

conseguir los $118 wmil millones de dlls. en oahorros que se
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. . s ~
estimaban  necesarics en los proximos  tres anos para
equilibrar el presupuesto en 1784.

No obstante lo anterior, Gramm-Latta II fue mandadoa el 9

o e L 4
de Junio al Congreso y aprobada por l1a Camarao de
, .
Reprezentantes una  semana despues. Con este hechoy, los
Representantes aprobaron una reforma muy importante que
gstaba contenida en la propuestal 1a eliminacion de los
beneficios minimos de Sequridad Social. Sin embargoy, unos
’ .
pocos dias despues, esos mismos congresistas se asugtaraon
’ s
ante lo que habian hecho?! cancelar el envio de cheques a
millones de personas.
’ *« v
Ne wgta manera, a traves de todo Jjulio, antes de que
. 7
Gramm—-Latta tuviera que ser aprobado por 1las dos  Camaras,
R .
los Demccratas iniciaron un  atague sobre lao reforma que
0 -' -I
ellos mismozs habian aprobado. Asiy el 21 de Jjulioy, la
’, X I . e
Camara Baja aprobo, por 4035 votos contra 13, una resclucion
." A ]
que comprometia ol Congresc o eliminar esa reforma  tan
pronto como Gramm-lLatta Ffuera aprobada como ley. Este fue
s .'
otro duro golpe al proyecto de la Administracion. Fara estos
. . i
momentos parecia claro que como el Congreso no se mostraba
dispuesto a ajustar el sistema de Seguridad Socialy, no iba g
. . . ’
ser capaz de conseguir los %44 mil millones de dolares en
ahorros futuros gue aun se necesitaban,

El siguiente golpe al esfuerzo de la Casa Blanca por

o
in

.- ’..
reducir el gansto federal fue dado, paradojicaments, por 1

. . R
antiguos miembros de una de las partes de la coalicion que
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hab{a apoyado a Gramm—Lattat los Republicanes. Foco antes de
Ia votqci&ﬁ finole, algunos de ellos se presentaron  con
StocKman Yy negociaron sus  votos por una cuestidh de
pro&edimiento muy importqnfe para  que Gramm-Latta Fuera
aprobada. Bill Green de Nusva Yofk pidig gue se elevaran los
gastos en fAyuda Méﬁica en 3%. Carl Fursell de Michigan pidiJ
$30 millones para el entrenamiento de las enfermeras. Jim
Leach de Jowa pidié que los $100 millones del programa de
plani?icacign.Familiur fueran respetados por los recortes.
Norm Lent de Nueva York pidié mgs dinero para Conrail., Todos
ellos obtuvieron lo que solicitaron., Al igual que en estos
casosy @& tuvieron que dar mgs concesiones o otros
congresistas hasta que todos estuvieron satisfechos., En
palabras de StocKmant * L[...] gagfamos_en los Republicanos
Cde 1la Camaral tanto como hob{nmos ihtentado ahorrar con
Gramm-Latta II'.(17Q) StocKman llamo  "orpamentos® a estas
modificaciones al provecto presupuestal concedidas a  los
miembros del Congreso. Fete calificativo se debe o 1an
comparociﬁn que hace StocKkman del provecto presupusstal de
fu Administracion con un  arbol de navidad al que todoz le
guieren colocar "ornamentos®.

Al final, lo que Sobr@vivid del Gramm-Latta II original
fue m;nimm. En la versidn finnl quedarqn algunas reformas en
los prograomos de estampillas para alimentos y de - nutricion
puru.105 ninoss se disponfn que' los inquilinos de 1las

’ N =
viviendas publicas tuvieran ahora que pagar 30% de la  renta
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en lugar del 208X, v, que los retirados civiles v militares
recibieran ahora una pensién ajustada al coslto de la  vidna
una vez_nl ane en lugar de dbs. También, se estipulabn que
los programas de Ayudn a las Familias con Hi.jos Iependientes
y de Préstnmqs Garantizados a los Estudiantes ‘Qer{nn
reformadeos; y los beneficios otorgados por 1o Seguridad
Social a los estudiantes ser{un eliminados r&pidamente.

El totnl de ahorros obtenidos por estas medidas alcanzaba
la gran suma de %38 mil millones de dlls, para el ejercicio
fiscnl de 1982, v mds de $140 mil millones hansta 1984,(171)
Sin embargo, como  veremos en la  uUltima parte de este

4 ’ 7/
capitulo, estos numercs no fueron mas que promesas y ahorros
que se quedaron en el papel, aunque Gramm-Latta Fue'aprobﬁdo

/ . . . .
por la Camara de Representantes el vierhes 24 de .junio de

1981,

.’ . X .
IV.S La reduccion o los impuestos: su  aprobacion vy

/
ornamentacion.

Julio de 1981 fue el mes en que se cumpleté el paguete de
feducciéw del gnéto federal de la Administracion
(Gromm-Latta IIX vy en que fue aprobada su propuesta de ley
tributarias 3in embargo, también fue el mes en el gque el
Congreso modiFicé la segunda tanteo como guizo.

La propuesta de ley para reducir los impuestos era uno de
los programas mds importantes de 1la agenda presidencial  de

Ronald Reagan. En palabras de David StocKkman *era la dnica
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’ 4
cosa tras la cual el lanzo toda 1o fuerze de sus amplios
’ ’ Ps :
hombros politicos®. (172) 0 seay el no apovo el recorte
presupuestal tanto como pudo haberlo hecho.
. .’ e
El primer paso para lograr sua aprobacion tenia gue ser
promover @1 provecto de ley Kemp-Roth por encima de 1a
Y 4 ’
oposicion de los IDemocratas. El segundo erna superar el
) L4
desconocimenteo de los Republicanos sobre la  Leoria de 1a
‘ofertay, y el tercero era lograr el apoyo de los miembros de
’ . ! .
la Camnra Baja. Como veremos, para lograr el primer y tercer
) ¢ e n’ LI )
pasay la Administracion tuvo que permitir que el Congreaso
'd
modificara sustancinlmente el provecto de reduccion a los
impuestos.
. - ‘
El logro del primer paso iba a resultar unpa labor dificil
.. . . ) ’
para la Administracion, ya que los representantes Democratas
4 . . . .
se habian abstenido insistentemente de otorgar cuanlquier
tipo de apovo al programa tributario presentado por 1a
. . .’ 4 . .
Adminisltracion. Ademas, en una reunion efectuada en marzo
' 4
de 1981, los Democratas Conservadores anunciaron a Tonald
Regany Secretario del Tesoroy, que ellos no iban a  aceptar
. ' . g
todo el 30% en recorte a los impuestos, y que ellos tlenian
- 4 L) 3 .
sy propic ¥y mas tradicional pland  un poguete de impuestos
consistente en incentivos al ahorro, reducciones a  los
impuestos aplicados a  las ganancias  del coapital Y
reducciones fistaoles a las propiedades,
- L4
fnte ese panorama estaba claro que habia que hacer

/ . .
grandes esfuerzos para allegarse el apovo necesario para  1a
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7
aprobacion de Kemp-Roth? negociaciones directas del
. -_’
Fresidente con los congresistasy promocion del proyvecto en
R R
testificaciones de Steockman ante el Comite FPresupuestal de
4 . . .
1o Camara Eajay y una ofensiva desde dentro del Congreso par
7
parte de JackK Kemp. Iurante ese mes de marzo, segqun
4
StocKkman, todo ello ¥y mas tuvo que hacerse para sensibilizar
n los congresistas sobre lo que Remp-Roth era y significaba.
No obstante esos esfuerzosy, durante el mes de abril, los
’ . . .’
Democratns siguieron opeoniendose al plan de la
P .’ ”
Administracion aunque, poco a pocoy fueron otorgando mas
. 4 .
concesiones, Fara principios de mayo se habia conseguido gque
. . 4 . .
unos diez o veinte lemocratas Conservoadores consideraran
. s . . .
apoyar una  version modificada de Kemp-Roth, si el primer
corte anual fuera pospuesto para 1982 y reducido al 5%, en
lugar del 10%Z planteado originalmente, Estos mismos
. . . . .
representantes insistieron, tambien, que las reducciones o
los impuestos pngandos por 1las propiedades v los  incentivos
al abhorro fueran parte de cunlquier pagquete impositivo de
compromiso que se presentara en el futuro,
. 4 4
El 12 de Mayo, el presidente Reagan se reunio en el Salon
S 4
Oval con unna  parte de su  Gabinete, Alli, Tonald Reagan
4 . A . :
anuncio al Fresidente que era dificil que Kemp-Roth fuera
A L. 4
aprobado, a menos de que la  Administracion aceplara hacer
concesiones para llegar a un  pacto con el Congreso. FRonald
4 . . .
Reagan acepto el consejo de su Secretario del Tesoro, pero

7 ’ .
marcando el limite hasta donde el estabao dispuesto a cedear?
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. 4
*Incluir algunos de sus ornamentos"y penso en vor altas
*Fueno si. Siempre he estado a favor de devolver 1los
impuestos a las propiedades a un nivel razonable. Fero, con
respecto al  recorte a los impuestos debemos dibujar una
\
. . . . / .
raya. Veinicinco porciento es lo mas bajo hasta donde puedo
llegar."<(173)
0 . . ’ .'
Una vez gque el Presidente dibujo esta linea en el 254,
4 . . . .
era mas factible negociar con llon RostenKowsKiy, presidente
. 4 . .
del Comite de. Formas y Medios (Ways and Means Committee),
4 . . 4
cuyos colegas Democratos miembros de su  Comite aun no
', = . . -
querian aceptar el provecto RKemp-FRoth, ni siquiera en gu
nueva modalidad. Sin embargo, estos empezaron a ceder en su
0 . ’ . - .
posicion poco a2 poco ¥ la primera semann de Junio
presentaron su oferta final! un recorte de impuestos del 15%
. ~ . v .
total en un periodo de dos anos, asl como una  serie  de
*arnamentos® al provecto.
Como era de esperarse, esta oferta no satisfizo al
Fresidente .y fue rechazadas. Al mismo tiempoy 1n
. . .’ . . ' .
Administracion decidio lanzar uno nueva estrategia. Lo tarde
: . . e ’,
del 3 de .Junioy nueve lideres de los Hemgcratas
Conservadares fueron llamados por Donald Reagon v James
Baker a reunirse con ellos en la €osa  BRlanca. Para esos
. - 0 ’ .' » .’
momentos, la Administracion tenia listos la mayoria de los
detnlles de una nueva propuesta de ley para reducir los
- ) 0 - ’ . ’ .
impuestos. Lo que la Administracion necesitaba en esos

momentos era formar una alianza que apoyara este proyecto.
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s 7
Fara ella se  habia convecado o la  reunion. Charles W,

’ L4
Stenholmy G V.o Montgomery, asi como los otros lideres  de
’ - . 4
los Jemocratas Conservadores, lo hicieron y @l dia
- . . - .-' Y -
siguiente, el 4 de Jjunio, una coalicion entre Republicanos y
’ .
Ilemocratas Conservadores anunciaron su propuesta de ley de
./ . . Lo
reduccion de impuestos bipartidista, . 1lomada
"Conable-Hance".
’ ’
Este praovecto reducin  las perdidos en los ingresos
. i . ~ -
fiscales de los siguientes tres anos en aproximadadmente %8
. . . - . ’
mil millones de dliss a $10 mil millones de dlls. Ademas,
’
Buck Chapotony, Secretario Asistenlte para Folitica Tributaria
del Tepartamento del Tesoro, redujo algunos excesos del plan

L . . : :
de depreciacion 10-5-3 incluido en ‘“"Conable-Hance®. Las
- . ’ _l
estructuras industriales fueron puestas en una  categoria
3 . ’ » I
menos generosa de  depreciacion, mientrag gue el metodo de
. . 7 . . -
deprecincion de doble balance fue eliminado. Esos y  otros
. ' ‘. -
pasos redujeron las perdidas en ifgresos en algunas decenas
’ . At . .
de millones de dolares -para log anos siguientes,(174)
r. .
El logro mas importante de estas - dos estrategias fue
) ’
eliminar los argumentos de algunos DNemocratas Conservadores
) == . / .
de que con el 25% del recorte en los impuestos, las perdidas

4L 4
en los ingresos y los deficits serian muy elevados,. La nueva

’ .
propuesta de ley sobre recorte a los impuestos reduciria los
temores de aquellos en ese sentido.

Sin embargoy, a pesar de hoaber logrado el apoyo a

. . . . 4
*Conpable-Hance" v disminuir los temores de los Uemdcratas
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I4
Conservadores, las presiones politicas sobre la
- » -' . « ‘
Addministracion no cesaron y ahora provinieron de  otro
ove -’. .
frente. En unos cuantos diasy los cabilderos de las  grandes
. ’ .
corporaciones y de la Camara de Comercio, lanzaron su ataque
en contra de los cambios incorporados en "Conable-~Hance® al
. - . ’ . ’
programa "10-5-3" original., En tan solo cuatro dias legraron
’
gue casi  todoas  sus  demandas  vecibieran  respuestal 5
c’ : . -
devolvio el proyecto de ley a su estado originnal, pero con
. ~r .
un retraso de dos anos en las fechas efectivas de entrada en
. 4 . ,
vigur, Asiy para 1984, "10-5-3" se implanto integramente, vy
. ’ N ’ . .
se evito la reduccion en la perdida de ingresos.
A pesar de que "10-5-3* era parte del programa fiscal de
-' .
la Administraciony este era resultado de un compromiso
politico adguirido por Reagan en la campafa presidencinl de
’ . . . 2 . .
1980, Ile ahi que una modificacion a el no hubiera sido mal
- 4
visto por 1la Casa Blanca, Sin embargo, no podin suceder 1lo
. 4 .
mismo con el caso de Kemp-Roth. Los TDlemocratas Conservadores
- . . . ’ -
estuvieron insistiendo. por algun tiempo en retrasar 1a
primera fecha de entrada en vigor de los recortes a  los
impuestos por lo menos hasta 1982, La respuesta de lo Casa
. 4
EBlanca a esta propuesta fue presionor a troves de la  prenga
b4 . s ’ _ .
yy usiy Kent Hance, lider Democrata Conzervador, tuvo que
ateptar el 1 de octubre de 1981 como la  fechn del primer
recorte o. los impuestos, Naturalmente hubo quid_pro__gquo,
.’ ',' LA
pero lo gque se cedic fue pocot $2,500 dolares en creditos

. s ar . [ 4
fiscales o cadoa pequeno dueno de concesiones de petroleo,
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1 4
lo que c¢ostarina al Tesoro $700 willones de dolares al
A -y
ano. (1759)
Una  vez obtenidoe el apoyo de uno de los principnles
-’ ’ - -
lideres de los Democratas Conservadores y patrocinador del
. . . . " .
provecto bipartidista de reduccion de impuestos, el
e, . . . 4
siquiente paoso  necesario para lograr la aprobacion en el
. s . . . 0 . . ’ .
Congreso a1l plan impositive de la Adwministracion era  formar
N . . .
una coalicion de apovo., La labor no iba a ser facil ante 1la
. ; . ’
perspectiva que los indicadores economicos sehalaban en esos
. ’ . - , -- -
momentos? estancamiento economico y perspectiva de deficits
fiscales fulturos.
La siguiente arena de 1o lucha era el Senado.
. . R4 . ,
Hesafortunadamente para  la  Administracion, el Comite de
. ’ V
Finanzns de esa Camara no  era un foco de apovo al  recorte
' - . . ., ’
afertista o los impuestos. Todos sus miembros lemocratos se
i . . .
oponian a Kemp-Roth, vy sus filas Republicanas estaban llenas
’ o’ . . ;
de esceplticos, fsiy, cuando finalmente la  propuesto de ley
; R 2 . . . -
fue aprobada por ese Comite, &l 27 de Jjunio, esta tenin
ndevos "ornamentos®  para Ja  industria de ahorros Y
’ . . . 4 ]
prestamos, los pequeﬁos neqociosy, la  dnvestigacion vy el
desarrolloy los corredores de bolsa, o industria petrolera,
etc,
L ’ I
Ho abstante elloy, se habia respeltado el 20X en recortes a
los impuestos o 1los ingresos personales que el FPresidente
[ 4 ’ . . .
gqueria., Ademas, a2l elevar wun poco los ingrescos y  diluir

. : /
"10~%5-3", Robert lole, presidente del Comite de Finanzas del
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’
Senadoy logro que la perdida  tobtal en ingresos del paguete
. . ’

para 1284 fuera de $149.2 miles de wmillones de dolaresd es
- o« ’ « ’
deciry tan soleo %800 millones menocs que los deseos de  l1la

» N .. ’ samy .
Adminiestracion. (174)

4

Cunndo 1n propuesta de ley paso al piso del Senado a

- . - ) ’ 0
mediandos de Julio de 1981, en este lugar rapidamente se le
fueron colacando "orpamentos® al  provecto de ley, Ung de

k3 - v ’ a " .
ellos fue 1a indizacion de los impuestosy, la cual fuae
propuesta por el sepador Rill Amstrong de Colorado vy
. . . - o s
aprobada en el pisce por 57 votos contra 40, La indizccion
V4

del impuesto al ingreso en una economin altamente
inflacionaria equivale 2o un  recerte permanente o . los

impuestosy yn gque elimina el ascenso de los individuos n

’ 4
categorias  tributarias mas elevadas para  siempre. E]
. 4 .
problema era 1la combipacion del recorte Kemp-Roth e

s ’ V4
indizacion de impuestos con una economia con baJja inflacion.

BaJo estas circunstancingy Kemp-Roth résultubo ser un  corte
ﬁﬁn ma s profunda vy permanente. El  segundo *ornamento” fue
una enmienda  propuesta por Russell Long de Louisianay v
aprobada por el Senadoy llomada Employee Stock Quwnership
Flans (E20F). La diden de esta propuests era subsidiar 1la
adqﬁ%icidﬁ de oaccicnes de las empresas por parte de  los
trabajadores de 1&5 mismas. Fara lograr ello, sz del total
de 1la compensncién del emplegdo a@r{n exenta del impuesto al

. . ’ i . -
ingreso, La inclusion de esta propuesta redujo la  base

‘ . . s’
gravable considerablemente, por lo quey en combinacion con
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la primeray se redujo la base de ingrescos tributarios poara
- . . ’
1986 en cerca de $23 mil millones de dolares.
Estas dos propuestasy incluidas por el Benado ol proyecio
’ -’ . . ) -’
de reduccion de impuestos de 1la Administracion, no fueron
.. ¢ '
log unicos cases de esta indeole que se suscitaron en el
4 4
Congreso. Los Democratas de la Camara de Representantes
.’ . 0 LR ] - -
tambien impusieron sus modificaciones o 1la propuesta de ley
. o« 3 . .. .’ . . e . ®
impositiva de la Administracion, La Jjustificacion para
. L, .
aceptarlas fue "comprar® votos para la aprobacion final del
" - - .
proyecto. Asiy con el fin de recuperar el apoye de los
’ i Y |
Ilemaocratas Conservadores e permitio aumentar a- $10 mil
. ’ . . e . .
millones de dolares ciertas gratificaciones crediticias
PR . - . 4 ’
solicitadas por Kent Hance., Ademas,  los Iemocratas
. . "
incrementaron una deduccion propuesta, a $9,000 dlls. Y,
finalmente, con el fin de agradar a los Fepublicanos
. ’
moderados vy liberales del noreste, se acepto gque se
agregaran nuevos frenos impositivos - para los sistemos de
’ . - . . e
transito que emplearan Jjovenes desempleados ¥y rehabilitaran
- 0 .’ .
vie.jas plantas industriaoles de la region estadounidense
. ’ . . . . -
Llamada *cinturon de hielo® por su clima en invierno.(177)
’ . " A ’
Los Democratas de la  Camara Bajoa  ademos elevaran  las
Menciones de  impuestos a los ciudadanos estadounidenses
radicados en el exterior a $100,000 dlls. por afio} agregaron
un nuevo freno impositivo a  los dividendos de las empresaos
.. ’ . - -
de servicio publico, v exentaron del impuesto federal a las

herencias a casi todaos las propiedades.



v ’ . .
Foarecin gue habia competencia entre el Senndo y 1a Camara
Ba.jo por colocar mas "ornamentos® a la propuesta de ley? los
’ Lo N
representantes  Tlewnocraltas  Je  agregaron certificados de
ahorro libres de impuesto, IRAs para todosy,  depreciaciones
_ _ o’ .
pepeciales para companias tLransportistas aofectadas por  la
’ ’ : .
eliminacion de 1a reglamentacion gubernamental, mavores
. . .7 . .
concesiones de depreciacion a los planes de pension de los
. - y ’.
profesionales (Keogh Flans), v nuevos creditos a 1a
. S . :
investigacion y el desarrollo.
. ey
Finalmente, las empresas pequenas fueron practicamente
exentas de los impuestos corporativos) 1las deducciones al
cuidado de los nifos fueron aumentadas sustancinlmente y los
granjeros obtuvieron nuevos beneficios fiscales,
Para poder pagar todos estos nuevos "ornamentos®, los
' « . 0
Lemocratas eliminaron los recortes en los impuestos a  los
individuos v a las corparaciones. Ello eliminaba cualqguier
. . . o :
posible acusacion de ser irresponsable ~fiscalmente
’ ’
hablando- ¥y daba mas competitividad a su provecto. Ademas,
A ¢ .o ! . . ’
causaba division en la coalicion Republicanos-Democratas
Conservadores.
For ello, y para fortalecer a estay 1a Cago Blanca se
. ¢ 7 e o o
reunio con log lideres de esta coalicion 1 23 de Jjulic de
., -, - . .
1981, De esa reunion surgio el proyvecto "Conable-Hance 1I1%.
Este era un nuevo provyecto de ley dicefado para ganar 1a
’ ’,
batalla en el Congrego y lograr sy oaprobacion, E1 primer

L ! -
obJetivo de esa reunion era no permitir que Conable-Hance II



/ 7 7
costara, para 1984, mas de lo que la Administracion habia
’
dicho en Febrero que el recorte a loz impuestos costarial
4
$150 mil millones de dolares, El segundo objetivo era
’ .
regpetar 1o linea del 25% dibudada por el Presidente,
. ¢
Lespues de eso, todo lo gque ganara votos padian ser incluido,
A insistencia del representante Republicanoy, BHarber R,
. . ’ . .’
Conable, lo primero que sSe incorporg en esa misma reunion a
- - -l 3 »
Conable~Hance II fue la indizacion a los impuestos efectiva
a partir de 12835, Fosteriormente, cerca de %46 mil millones
de dlls., en ventnjaos para las pequenas empresas fueron
. ’ _
agregadas. En tercer lugar, se incorporo un subsidic a 1a
. . ’ ’ . . -
industria petrolera a traves de un credito fiscal del 15%,
En cuarto lugar, las agencians cuidadoras de nifos fueron

utilidaodes., La propuesta de

iy

exentas de los impuestos a  la
4
ley ya contenia el IRA para todos y 1la propuestn del plan
4

Keogh, las cuanles, Jjuntas, costarian $90 mil millones de
4 . . ’

dolares en ingresos perdidos durante la decada. Fero, ahora,
’ .’ ) . ?

se agrego una deduccion del 15374 de interes, con un costo de
. . . . 2,

varians decenas de miles de millones de dolares.(130)

e esta maneras "Conable-Hance II* incorporaba todo lo

’ 4 . ..
que los Democratas habian propuesto sobre 1la imposicicon a
’
las propiedades vy donaciones, asi CcOmo  UNos nuevas

*ornamentos®,. Estas provisiones fiscales a las propiedades
/ ’ ) .
costarian tan solo %114 millones de dlls, en 1982, peros
’
para 1990, costarian $11 mil millones de dlls. anuales; es

deciry 100 veces mas. (179

-
"3



- '.
FEstos no fueron los unicos "ornamentos® que la  propuesta
. sy s 7 . 7 R 4 .
de ley impositiva recibio en esa reunion. A peticion de [ick
. . ._.’ .
Schulze, Republicano miembro del Comite de Formas vy  Medios.
. _r . . . 7
se incorporaron creditos Fiscnles a la inversion con  wvalor
. s
de $1.6 miles de millones de dolares, For su parte, Conable
--’- - -, . . L
pidio incluir una deduccion caritativa 1 las Ninas
.,- .’
Exploradoras v al Ejercito de Salvacion, con un valor de $1
. . 7’
mil millones de ddlares,.(180)
Es¢a misma Lavrde del 23 de Jjulio de 1981 se presentaron
’ -
los Democratas Conservadores en la Casa BRlanca y lograron
modificar un punto de "Conoble-Hance II®,
Afortunadamente, ¥y a pesar de todos los "ornamentos® que

. ’ ’
se le incluyeron, se& logro gque "Conable-Hance II®" tan solo
quebrantara la meta de $150 mil millones de dlls,. en
. ' . .
ingresos perdidos hasta 1984, en tan solo $1 mil millones de
dolares.
. . . . . 7
El siguiente pasco dado por la Administrocion para  lograr
. l .
la aprobacion de su proyecto fiscal fue hacer uso de los
dotes de "grap comunicador® de Ronald Reagan,
4
Asiy @1 27 de Julio de 1981, el Fresidente se presentd'en
3 3 ’ 3 4 . 0
ln television ante la nacion, pidiendo el apoyos o Tyt
proyecto de ley sobre impuestos. Esta estrategia  estaba
. ~ 7
disenada para  lograr aquellao, agsi  como para  derrotar el
. ' ’

proyecto de ley sobre impuestos preparado por los Hemocratas

/ . . .
de 1o Camara de FRepresentantes. En este mensaje televisivo,

. . 4 - . . .
Reagaon invito a los ciudadanos norteamericanos a escribir o
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4
sius Congresistas y Senadores, pidiendeoles que aprobaran el
provecto *Conable-Hance I1", L.o que los ciudadanos
estadounidenses no  escucharon esa  noche era  que este
provecto iba a reducir los ingresos federales en $3 millones
. ’ ’
de millones de dolares en el transcurso de 1o decadn.
La respuesta al mensaje del presidente fue paositiva,
. l . . , ,
Inmediataments  despues de la aparicion de este en. 1la
. .I . :
televisiony, toneladas de cartns y telegramas empexaron a
- - s
llegar al Congreso, lo que inclino la balanza del lado del
N .- . .l : .
provecto de la Administracion.
- l ‘ . / .
8in embargae, aun tuvieron que hacerse mas concesiones
antes de  lograr el apoyo totoal. Unas horas antes de 1a
. 4 ’ ’ .
votacion en 1la Camara, los Representantes Democratas por
Georgin ofrecieron sus votos a combio de gque se mantuviera
. 0 . 4
el programa de subsidios a 1la produccion de cacahuntes. Ello
iba en contra de los  principics librecambistaz de 1a
A .’ . ips :
Administracion. Sin embargoy se sacrificaron estos &n
.7 . % ‘. . . . :
funcion del interes mas inmediato! conseguir votos.
. .7 4 .
Una vez que este hecho sucedio, la ola de apoyo Democrata
. . . ke . 7
se dejo venir, E1 28 de Julio, un dia antes de la  votacion,
. , ’ - . 0 ’
el Congresista Democrata por Washington, Norm DicKs, anuncio
. . 4
su  apoyo 2  “Conable-Hance II%. A este le siguio @l
’ ' . . . . -
Representante lemucrata paor Nuewva York, Mario Riaggi, quien
,

anuncio su apeyo a *Conable-Hance II*, sobre la base de que

. Yd - P

el presidente le habia prometido 1a restauracion de 1los
’ ' ’

beneficiocs minimos de Seguridad Social. Asi, uno de los



’ ! ,
wltimos votos tambien tuvo que ser neqociado (aunque, segun

4 . . .
Stockman, solo hubiera sido en la mente de Riaggi), La
. - | ’ N
paradoja de este hecho era que, en el futuro, habria que
desembolsar grandes sumas  de dinero poara pagar  lo que =3c)
¢ . : '
habia concedido a cambio de estos volos,
. . ’
El recorte a los impuestos Kemp-Roth por si solo nunca
.y ) r / . .
tuvo oportunidad de ser aproboado. Este solo se hix viabhle
. -’ ‘ - -'
gracings 3 su  fusion con la propuesta de depreciacion
. ' e " ’
*10-5-3%" presentnda por la coalicion empresarial, asi como a
' d
la serie de "ornamentos' que le agregaron los politicos del
Id
Congreso en Junio y Julio de 1981, Asi, una vex hechas todas
esas modificaciones, el 29 de Julio de 1981, el proyecto de
4 . L. . ¢ :
reduccion a los impuestos de la Administracion fue aprobado
par el Congreso,
Cerca de %1 millon de millones de dlls. en ingresos por
impuestos tuvieron que ser sacrificados con el plan de 1a
) .
coalicion empresarial vy en lds *ornamenteos®  de los
. ~ - ' .’
Congresistas, con el fin de que $e aprobara una  reduccion
ofertista que buscaba generar ingresos por la mizma
magnitud,. (Cuadro no.16)
! . ¢ . .
Asiy con 1o reduccion en los ingresos fiscales reszultante
.l . . - . .
de la version finnl de Kemp-Roth, con los incrementos en los
gastos militares agregadoes al Fresupuesto de Eqresos por el
Departamento de Defensa, v con los fracasados intentos por
recortar los egresos federalesy principalmente en gastos de

- L4 ’ . -
Seguridad, e sento 1a base para los deficits observados en



Cundro no. 14

Costo de la lLey de Reducciéw a los Impuestos de 1981
(miles de millones de dlls.) )
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ARG Kemp-RothxX *10-5-3" "Ornamentos” de Costo 4 FNER
: las politicos ' Tota
1982 25 10 6 41 1.3
1983 .58 18 17 93 2.9
1984 87 26 24 ' 137 3.8
1985 100 - 36 . 33 169 4.4
19864 113 ' 50 48 211 5.0
1967 127 61 63 251 5
1988 142 65 76 283 5.8
1989 158 b6 92 314 640
1990 . 173 70 109 352 6.2
Total P83 402 448 1853
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Fuente! Tlavid Stockman, The Triumph_of _Felitics (New York: Harper and
Row Fublishers, 19B6)p.268



los anos fiscales de 1981, 1982, 1983, 1984, y 1985,(181)
Otros factores que ayudaron o gue se generaran BHEOG
situnciones fueront los Frdcnsudos_ intentos de Stockman, a
lo largo de todo ese tiempo, por reducir los gastos en  1a
Seguridad Social y en la Defensay; la caida de los ingresos
federales provecada por el estancamiento econgmico de 19823
los elevados intereses renles pugado§ por concepto de deuda

1 Curva de

. ’
federal yy finalmente, un detanlle tecnico de 1
Laffer:
- : ! .
Estn curva plantea que se obtendria un incremento en 1a
.’ . ) C e . .
recaudacion si  se reducen las  tasas de impuestos.  Sin
’ . . -
embargo, esto solo puede darse si el recorte tributario se
s . . -
inicia en una economia con inflacion cero,
54 ’ . .
La economia gue heredo Ronald Reagon  distaba mucho de
. Lot ! . . . .
cumplir esa restriccion. fsi, el imperativo primordial de su
'. ) .. .
programn economico era frenar lo tosa de crecimiento de los
precios. El electorado estadounidense, " su tradicional
conservadurismo y la doctrina ofertista (bagada en el
. .’ . ’
supuesto de una inflacion cero mantenida por el patron ore),
se lo demandaron.
. - . « o« .l
Al lograr cumplir con este obJjetivo, la Administracion
d . . -
Reagan genero un efecto sorpresivod la coida de los ingresos
fiscnles esperados, Ue igual manera, al Ffrenar la inflacion,
: . 4 e .
1o Administracion detuvo tombien a1l ascenso  de los
. L. . . . . ’ . -
individuos huacia c¢otegorins  tribubtarias mas elevadag, En

. /
controste con una economia altamente inflacionariay, la cual
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'
aumenta los impuestos al colocar o la gente en categorias
. . ’ s . . . 2
tributarias mas elevadasy, una econcmia  con baja  inflacion
genera que . los  impuestos se wmantengan constantes o no
. ,- - ’-
crezcan tan rapidamente, Ello merma en forma dramatica los
ingresos del Depoartamento del Tesoro de lo que se hubiera
-’- . . 0
esperado en un regimen inflacionario.
I. .
Ile esta maneray, el programa  economico del presidente
., .
Reagan comprendio dos recortes presupuestalest! el final del
- « . 3 0 3 - 4
ascenso de los individuos hacin categorias tributarias mas
elevadas y el 204 de recorte en las tasas de impuestos,
La Curva de Laffer no puede, en el corto plazo, generar
0] . . ’,
los ingresos necesarios para cubrir  la perdida en  la
N ' -
recaudacion resultante de ambos recortes. Asiy con el fin de
mantener 2l presupuesto equilibrado, era importante que 1n
Administrocion Reagan no  so0lo mantuviera 1o disciplina
3 - -’- ’.
fiscaly zino que tambien implementara drasticos recortes en .
el presupuesto de egresos. )
Indo que uno de los elemenlos centralee del programa
l. . .
economico era elevar considerablemente los gastos militares,
’- . * .y = .
la unica forma de evitar grandes desequilibrios en el
presupuesto era centrar los reducciones en los programas del
. 0 L
amplio Estndo Benefactor estadounidense, Esta era la  unica
' Y . '
forma de compensar la  reduccion en los ingresos recaudados
L. o’ L .
vin impuestos. Ademasy ello coincidia con la idena central
. i .
del programa economico del presidente Reagand un  gobierno

.’ -
minimo.



. A . .
Sin embargoy ello tambien implicaba el enfrentamiento can
. -’ ) .
una sociedad que dependia en  gran manera de los  beneficios
' : . 2. .
otorgados por el Estado v con un sistema politico sobre el
que esa sociedad ejerce gran control. Cualguier atagque a los
— . . . . .’ .
programas de Seguridad Social implicaba un combate politico
. . . 7
con los defensores, dentro de la Administracion vy en el
Congreso, de 1los intereses de los beneficiados por 1la
Seguridad Socinly de los granjeros, de los educadores, de
los oficiales locales vy estatales, de la  industria de 1la
/. .

canstruccién,'051 como de muchos olros grupos,

Con el fracaso de la ﬁdministrucién en su inﬂento por
cortor los programas del Estado Penefactor estadounidense,
este sobrevive a una era de conservadurismo, donde uno de
los obJetivoé del grupo que gobierna era, precisamente, su
desmantelamiento. Sin embargo, la sociedad estadounidense se
opuso a ello, a pesar de los efectos negativos de los
déFicits:’ultds tosas de interéﬁ, absorcion del gobierno de
los uhufros privados {growding__out) Yy peligro del
resurgimiento de la inflacion en el futuro si esos deficits
son monetarizados,

Hastna ahora, este dltimo hecho ha sido conjurado por el
flu.jo de ahorro externo hacin los Estados Unidos, ya  que
este ha financiado esos deficits., Sin embargo, el ingreso de
capitales fordneos a los Estados Unidos han  hecho de ese

' - . i .
pais una nacion  deudora por primera vez desde la Frimera

L4

4 .
Guerra Mundial, Ello hara en el futuro gue la economin



norteanericana crexca 0 un ritmo menor del gue
7 0
experimentaria 51 no tuviera que pagar esas  deudas, E1
puebld norteanericano ha sacrificado niveles de vidao futuros
L4
nl incurrir en ese endeudamiento. He aqui el gran precio que

4 . s
debera pagar 2l no evitar los deficits observados en 1los

. L
nltimos aneos.



Conclusiones

- ’ . -
Cuando  Ronald Reagan se enfrento al Fresidente Jimmy
Carter en un  debate televisivo durante 1n campaha
. . ’ -
presidencinl de 1980 pregunto a2l electorndo! de8  encuentra
v
usted mejor hoy en dia que hace cuatro anos? Lo respuesta  a
. ¢ . ’
estn pregunta la dio el pueblo estadounidense a traves de
sus  votos o favor del candidato FRepublicano @ en las
elecciones efectuadas en Noviembre de ese aho.
En efectoy, en el intervalo comprendido entre enero de
. . . ‘. s
1976 y mediados de 1980, los problemas economicos se habian
. .’.
acentuado en los Estados Unidas vy habian afectado
. s ’
severamente a los habitantes de ese pais. E1 problema mas
. . ’
grave y tangible para el ciudadano comun era el de 1la
] 3 ' . -’
inflaciony; la cual se habian elevado en ese periodo del 3.7%
anual al 13.1%Z anual. Ese idmportante incremento en la  tasa
0 - « 4
de crecimiento de los precios no solo afecto a los
. s . . ‘.
consumidores en general, que velan digsminuir el poder de
0] . . ’ « '
compra de su dinero, sino que afeclto particularmente a
: g ' ’
diversos sectores de 1la poblacion como agquellos gue obtenian
.. s ‘
ingresos fiJjos, aquellos que btenian bonos de deuda  publica,
. . ., ’ . ' - 4
y nguellos que vivian de pensziones fijas, guienes veian como
se detericoraban sus ingresos reales,
”
El problema de la inflacion no era el unico que afectaba

., .
n la economia estadounidense en 1980, &in embargo, ern el

4 . .
gque mas preocupaba ol electorado y al candidato Reagan. For
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’ . ’ . . . . :
elloy, este ultimo plantea, como objetivo primordial de sus
!, . ’ . . . . 7
proyectos de politica economica, el abatir la inflacion.
’ ’ . . s
Ademasy presento una serie de ideas que prometian resolver
.I
nlgunos de los otros problemas que afectaban a la  economia
. .1. ’
estadounidense en esos momentosy nsi como restaurar la salad
gconomica.
Los instrumentos considerados por el candidato FReagan
- . . .’
para lograr esos ob.Jetivos eran una  serie de politicas de
V4 4
tipo neoclasico, entre las que destacant una politica
. ’ o -’
monetaria restrictiva que abatiera 1la tasa de inflacion} una
.’, a - . )
politica de corte ofertista que idncentivara el ahorro y el
4
trabaJjo a traves de un recorte en las tnsas de impuestos, vy
' .’ L .
la reduccion o eliminacion de los programas: gubernamentales,
con el fin de minimizar 1la participacion del gobierno en  1la
!
economin.
’ .
Una vez que el elecltorado le dio el triunfo en las
. .. . - . ’
eleccicnes prasidenciales de 1980 y se instalo en la  Casa
. . /’
Flanca en enero de 1981, Ronald FReagan intento poner en
’ L. . .
practica sus ideas. Fara el manejo de  una de ellas, 'la
7 . . . . ’
politica monetaria restrictiva, conto con el apoyo de 1na
- . .2
Reserva Federal,. 1la cual coincidia con Reagan en  este
. .2 ’
nspecto. Fara la implementacion de las otras, coloco gente
comprometida con esas ideas en  puaestos donde pudieran
' .2 - ’
hacerlo. E1I  Frograma de Recuperacion Economica presentado
- ./ r
por la Administracion en Febrero de 1981, y =laborado por la

. . iy ' ¢ :
Oficina de Direccion ¥ Fresupuestacion de 1la Casa  Rlancay
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'
contenin en su columna vertebral el programa ofertista  que

. ’ s . ’ .
Reagan incorporo o su  proyvecto de politica economica. Otro
elemento muy importante incluido en el Frograma de

-’ ‘- .
Recuperacion Economica y que era parte sustancial del
/. .
proyecto politico de Ronald Reagan, era el aumento
considerable de los gostos en defensa., Un tercer elemento
importante incluido en este documento vy que es.parte del
- .’
enfoque ofertistn, era 1lna reduccion de los gastos
’
gubernamentnles en ciertas areasy principalmente, aquellos
del Estado Henefactor estadounidense.
/7
La politica monetaria operada por la Junta de 1la Reserva
l CEE 1
Federal logro su ob.jetivo de controlar la tasa de
crecimiento de los precios. Sin embargo, el costo en que se
. . ! .’
incurrio para  lograrlo fue una severa recesion en  la
! . . . .
economin estadounidense que se dejo sentir a partir del
’
tercer trimestre de 1981 y se prolongo hasta julio-ngosto de
’ L]
1982, E1 efecto interno mas negativeo de esa caido en la
,' -
actividad economica fue el elevado nivel de desempleo gque se
. ’ - . .
experimento en ese periodo en los Estados Unidos. For su
’ .l .
parte, los efectos externos de esa recesion fueron varios,
destacando por SUS  CONSECUeNCias, la caida de las
. . 4 . .
exportuciones de diversos pualses hacla los Estados Unidos, vy
el aumento de los intereses cargados a las deudas de  los
7
paises del Tercer Mundo.
-’ -
La percepcion de que se estaoba  logrando  abatir 1o

. . 7 4 ’
inflacion, de gue la recesion era mas agudn de lo gue se
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’ 4 N . . !
habin previsto, vy el estallido de 1la crisis de la deuda
externa lotingamericana en agosto de 1982y hicieron que 1la
Junta de 1la Recerva Federal decidiera abandonar la ortodoxin
. : . . : s s
monetarista con el Fin de estimular a la economia ¥y asiy
. . . . .7
disminuir el nivel de desempleo y lograr que la recuperacion
ay . . .
economica impulsara  las  exportaciones de los paises con
4 . 7, .
problemas de deuda externa, Asi, na partir del ultimo
trimestre de 1982, la Reserva Federal inicio un proceso de
. 7 . ’
reduccion de las tasns de interes, paralelamente a1 1la
. . ¢ S0 . - .
aplicacion de una politica monetaria un poco mas  expansiva
. . 7/ . ’
en los momentos en que la actividad econdmica se encontraba
controida.
. ’ . . . . ”’
Estn medida pragmatica tomada por la Administracion
. ’ 7, . s
Reagan cambio €l caracter de su politica economica, haciendo
' 7’ . .l
de ella una mezclao heterogenea que incluia elementos
3 .’ . - 0
kKeynesianos -politica monetaria expansiva y elevades gastos
, 03 -- ’ . ’ .
publicos- vy dejaba aitras la drtodoxia necclasica del
" - . . . ) «
programa economico planteado originalmente, La presencin  de
‘ : ’ . ’ z. .
los elevados gastos publicos resulto del interes politico de
L4
Ronald Reagnan por restablecer el poderio militar de su  pais
’ . . 4
a traves de amplios gastos del Departamento de Defensay asi
' L . 7
como por el fracaso de la Administracion en lograr  recortar
considerablemente los gustos federales en el secltor no
militar.,
. . 4 s . '
l.a combinncion de estn politica economica helterodoxa

4 . . . . v
~politica monetariao expansiva, baja en las tasas de interes,
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’ ’
reduccidn en las tasas de impuesto, elevado gasto publico en
el sector militar— con la respuesta del sector privado (alto

-. - .' ) . -, .,.
nivel de inversion y consumoe) a esta combinacion de politicna
’- ) . : )
economica generarony 0 partir de los primeros meses de 1983,
. .’ Lo / .
el periodo de expansion economica mas prolongado de 1a
. . ' ’ .
postguerra en los Estados Unidos. Esta expansion economica
’ . .
e manifesto en incrementos en la produccion manufacturera,
L’ o ./ .
en una elevacion de la tasa de utilizacion de 1o capuacidad
wistente, ¥y en un elevado nivel de crecimiento del PNER.
’ . . ./ /. R
fsli mismo, este periodo de edpansion  economica vino
~ . A . . . 7
acompanado de una caida importante en el nivel de  inflacion
y desempleo, de un aumento de lo productividad laboral y de
. . . . '
la tasa de inversion privada, vy de una caida de las tasas de
’ . . . ! . -~
interes nominales. Sin embargo, tambien vino accompanado de
. Cns .
amplios deficits tanto en la balanza comercial como en el
presupuesto del gobierno federal,

Las bajas tasas de crecimiento de los precios observadas,

. . * L
tanto en el periodo de recesion como en el de expansiony son

‘. ‘.
indicadaores de que 1a politicn econgmica de la
. ./ : 4 . .
Administracion Reagan habia sido exitosa en alcanzar el
» 0 » -’ ’ .
ob.jetivo principnsl gque se  habia propuestot! abatir la
' ’ s . . ' .
inflacion. Ello habia sido posible gracios al manejo de la
4 . ’ .’ .
politica monetaria, «a la reduccion de los precios de 1a
L4
energin importada, nl flujo de importaciones producto de 1la
I4 . ' ) .,
fartulewsa del dolar, vy finalmegnte; a la expansion de 1la

4
produccién impulsadn por  1n politica Fiscal de la
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. .’ 4 .
Administraciony ¥y que limito las presiones que sobre la
.'.I . . ’
demanda agregada ejercian las compras del gobierno, asi como
log gastos en consumo hechos por el sector privado.
.’ . 3 . -
fisi mismoy, @l  dincremento sustancial observado en 1983 vy
R . ¢ . .’ A
1984 de la tasa de inversion privado tambien senala que  la
.. . ’ . . .
fdministracion Reagan alcanzo sus obJjetivos de estimular el
. . d 4 . e
trabajo vy la inversion o traves de la reduccion en las tasas
de impuestos,
, . __ -
El rapido c¢recimiento observado en 1283 y 1984 de 1
. 2 4 . . .
actividad economica tambien puede ser considerado indicadaor
' ¢ s L . . ,
de exito del programa economico del primer periodo de
P ., ',-\- .
administrocion de Reagan., 8in  embargo, es importante
. ’ .
destocar gue ello no se debio solamente o un incremento en
.’ . .
la produccion resultante de las medidas ofertistos
implementadas por el gobierno. No obstante gue los recortes
en lns tnsas de impuestos a las empresas dejJaron o estas con
mayor capital para produciry vy que los recortes en las tasas
. . L . ’ .
de impuestos a los individuos deJaron a eéstos con mas dinero

: .’ LA
para -ahorrar ¥y gustar, Ja expansion economica eastuvo

estimulada, en gran medida, por los gastos en consumo hechos
por los individuos, graciag  a SUS  MAYOoTes ingresos
. . , . ’ ' 4 .
digponibles y al credito mas barato, asi coma por lao demandn
por bienes vy servicios generada por leos  amplios gastos
gubernamentales, De esta manera, es posible sugerir que el

. . ’
experimento ofertista debic sus logros en este rubro a la
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/

mercla gue se hizo de  los politicas ofertistas con  algunas
atras de corte Keynesiano.

En contraste con los anteriores indicadores positivoss

4 ' .

aparecen como  simbolos de que el experimente ofertista
. \ ’
implementado por  Ronold  Reagan no alcanzo todos los

. . ' ) 14 . 0
objetivos que se planteo el crecimiento de los gastos
gubernamentales, la supervivencia del Estado Renefactor

. s 0 - .
estadounidense, y los enormes deficits fiscales,
’ . - . 4

Egtos uwltimos fueron el resultado de la combinacion de
una serie de factores! los numentos en los gastos milibares,
las reduccicones en las tasas de impuestos, el fallido
- . . . ’ . ’
intento de la Administracion por reducir los gastos publicos

- ’
en algunos programas, un crecimiento de 1la economina menor
. . . .,,
que el asumido por la Administracion al fFormular su proyvectlo
,
presupuestario, y las altas tasas reales de interes pagadas
por el gokierno a los tenedores de bonos de su  deuda
, 0 : . .

publicas, Otro facter que tuvo un pesc relativo dimporbante
puede ser sintetizado en uana frase? "el +triunfo de 1a

’ «
palitica®,

. ’ 4 - . ,

Este hecho se manifesto o traves deld la incorporacion de

enormes gastos militares en el presupuesto de egresosd  las

[ 4

modificaciones hechos al  proyecto Remp-Roth para gue este
. a ’
fuera aprobado por 2l Congresoy la incorporacion hecha del
w . ’ 0
programa *10-5-3" al proyvecto de reduccion a los @ impuestos

o » . ] ’ -
del candidato Feagan con el fin de que aguel gbtuviera el

apoyo del sector empresarialy loe recortes no efectuados
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debido a las concesiones otargadas o los politicos de 1a
. - . ' . o) » ,
Administracion vy del Congreso para lograr la aprobacion  de
. ’ - .
otros; la obstruccion interpuesta por los congresistags a las
propuestas de StocKkman para  reducir al minimo al Estodo
Benefactor y; finalmente, In  falta de voluntad del
prezidente Reagar para imponer esa medida ante los costos
7. . . . 4 . . s .
politicos que eello dimlicaria (impdpularidad, perdida de
votos para su partido en las elecciones legiclativas, etc.)
For su parte, los gustos federales se incrementaron ano
~ . . . ’ '
con anoy en lugar de disminuir, como lo habia planteado
Reagan. Entre 1980 y 1984, los gastos hechos por el gobierno
4
federal aumentaron, en terminios nominales, en un 40X, Todos
. A
los rubros del gasto federal se incrementaron ano con  ano,
, ¢ . . .
con excepcion de la  energiay, 1In ciepncia espacialy  los
o . 1 ' 0
recursas naturales y el medio ambiente, los creditos al
comercio Yy o 1la vivienda, el desarrollo regional Y
. . .’ N . . . .
comunitaria, la educaciaon, y 13 asistencia Ffiscal., Ilas
. » 4 .
rubros donde se manifestaron los incrementos mas importantes
fueron la defensa nacionnl, el pago por intereses de 1la
’ . oo .
deuda publicay vy los gastos del LEslado Benefactor
estadounidenzel
' « . 0 0 ,
El programa  economico preparado  por 1o Administragcion
planteaba objetivos dificiles de conciliar! reducir las
. . . N S
tasas de impuestos, abatir 1a inflacion, incrementar los
gastos militares, y, a la vez, equilibrar el presupuesto.

. B
Los cortes en  los impuestobs vy la reduccion en 1a tasa  de
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. . . .
inflacion disminuyeron los ingresos federales, a la ven gue
los incrementos en los gastos militares aumentaron los

. ) s . s . ‘s
egresus. For ello, =i se guerian  evitar cronicos deficits
’- . LY

publicos era necesario gue se recortaran los gastos civiles.

El presidente FReagan deseaba disminuir al minimo al
Estado Benefactor estadounidense., Haberlo hecho le hubiera
redituado un beneficio doble! reducir el tamabo del gobierno

0 ’-- .

y evitar enormes deficits publicos,

. e 7 . .

Sin embargo, carecio de la voluntad politica para imponer
los recortes a los gastos socinles y para ganar la  batalla
librada en el Congreso para para reducir al minimo al Egtado
Renefactor, Programas como Seguridad Social, Cuidados

’. . . ..
Medicosy Seqguro al Ingreso, Servicios y Reneficios a los
Veteranos incrementaron sus desembolsos ano con ano  entre

4 ~ . V4

1981 v 1984, Sumados estos cuatro programas con los demas

0 ’v
del Estndo Renefactor (agricultura, salud, creditos o 1a
e -’ T - -
vivienday transportacion;,; desarrollo regional vy comunitario,
4 .

educacion, etc.) desembolsaron cerca de la mitad del total

de los egresos federales. Los gastes en los programas
» - - ’: .’

Seguridad Social vy Cuidndos Medicos sobrepasareny, por si

gulos, los gastos en defensa nacional,.(182)

Cada programa condenado a ser recortado considerablemente

. . e s .
por el Frograma de Recuperacion Economica de  fFebrero . de
’ 4
1981, supero esta amenaza vy asi, el Estado PRernefactor
estadounidense se wmantiene firme, modificondo el libre Jjuego

de las fuerzas del mercado en  tres direcciones! )
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N ’
impulsando el crecimiento economicoy b)) garantizando a  los
. ! . . .
ciudadanos un  nivel minimo de ingreso, independientemente
del valor de. mercade de su trabajoy <) reduciendo  los
I » " . - . . -« .
margenes de inseguridad al permitir o los individuos
enfrentar ciertas “*contingencias sociales® (enfermedades,
vejez, desempleoy, etc.s). El presidente Reagan hubiera
7
deseado que estos funciones las realizara el mercado por si
. ’ 03 0 .
mismo., Tambien hubiera querido balancear el presupuesto
. 7, ’ .
federal. Sin embargo, la politica economica de su  primera
» . . , ’ ) . 0
Administracion fracaso en alcanzar ambos objetivos.
I - » .
La ultima parte del Cuadro no.l7 sugiere que si  las
, :
politicas economicas seguidas en 1981 se hubieran moantenido,
- i , 3 » « . . - -
no se hubieran dado deficits estructurales significativos.
‘ ’ :
Sin embargo, bajo la politica economica puesta en marcha o
' ’
partir de 1982, el panorama futuro de la economia
. . e
estadounidense heredado por la Administracion Reagan son
. . A Cme s . '
amplios v crecientes deficits estructurales. El deficit
-, : _
estructural esta proyvectado a aumentar a partir del 3% del
Ll
FNE en 1984, un 0.3% al ano, hasta alcanzar 21 5.5% del FNER
. ’ N/
en 198%9.(183) Turante las pasadas tres decadasy, en ningun
~ ' . . ‘i
ano habin sucedido que hubiern deficils estructurales del 34
: ) .
del FME. La deuda nacional esto provectada a  aumentar
4 ) ~y s "
rapidamente como parte del FNR, del 3I5.4% en 1983, al 49,4%
en 198%.(184)

- 0] I « . ’
El Cuadro no.l7 nos muestra tambilen una explicacion de

14 - ’ . -
come el Frograma Economico de Reagan, tal v cowmo lao aprobo
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Cundro no. 17

Causas de los Déficits
(Forcentoje del FPNR)

e ot v v sest sree Fess w wea Peee bese Sem ere Seis sess bese bere Pvem Tt S Shar Seas S W Sere Mt S e Gasy Gem Reie Feeb Peih Ahis N Seee Gems Geun Peas LS Suet et Fea S4eb seet brid st = 40 Gee saee biem teen s —

1984 1985 1984 1987 1988 1989
leficit de la
pOlitiC:D de 1981 31 2.1 1.5 0.8 0.3 -0.2
Reducciones a los
impuestos 2.6 3.0 3¢5 3.9 4,1 4.4
Incremento en los
ganstos militores 0.7 0.9 1.0 1.2 1.3 1.4
Cortes en los
ganstos civiles -1.3 =1.95 =17 =1.6 =15 ~1.5
Efectos de los
costos de los
intereses 0.2 0.5 0.8 1.1 1.4 1.9
leficit proyectadus .3 5.0 Sl Se+4 S 6.0
Deficits eslkructurales
Folitica de 1981 0.8 0.4 0.2 -0.3 -0.4 -~0,8
Folitica corriente 3.0 3.3 3.8 4,3 4,9 G435

Fuentet! Lawrence H., Summersy "The lLong-Term Effects of Current
Macroeconomic Folicies® en MHulten, Sawhill_The Legacy_ of_ Reaganom
(Washington, T.C,tUrban Institute Fress,192842p,.189

=

ce



. .’ R 4
el Congreso, ha llevado n esta situacion, En relacion o una
’ ’
base determinada por las politicas en practica al final de
s . ! ‘ . L
1na Adminigtracion Carter, tan solo han habido minimos cortes
en los gastos federnles totales, exclusivamente en pagos por
intereses, En 1984, los recortes en los gastos ¢iviles
. 4
wcedieron los gastos en defensa en tan selo el 0.46% del
o, ~ v ‘, e
FNR. 91 se continua el crecimiento en los gastos en defensa,
. R / ’ .
esta diferencin cnera en 1989 a tan solo el 0,1% del FNR.
s
Las acciones de politica para bajar los gastos civiles
que han fructificaodo, han sido canceladas casi completamente
por los gastos militares.
Es evidente que 1las causas primarias de los amplios
4 ’
deficits que se preveen, son la reduccion de los impuestos y
los costos extra en intereses incurridos para 511
financiamiento. En 1989, por edjemplo, los efectos combinados
. .’ . L. ..
de la legislacion impositiva de 1281 y 1782 reducira los
ingresos en un  4.4%Z del FNE. Los costos extra de los
. 4
intereses gque se deben casi  totalmente a la acumulacion de
. . Lo
deudn causadn por reducciones en los ingresos en los anos
previos, totaliza 1.9% del FNER, Estos dos factores, por si
’ '..
solosy cuentan por mas del totol del deficit proyectado,
El papel creciente de los ganstos en intereses merece ser
destacnado, E1  simple pago del costo por intereses  extra
incurrido como resultado del recorte en los impuestos,

V4
requerira en 12879 un incremento en los impuestos de cerca
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del 2% del FHB., Esbto es equivalente a un incremento de mas

del 20% en los impuestos a los ingresos personales,
' . ¢
Lo gran paradoja del proyvecto economico de Roenald  Reagan
. ‘L , ’
e que los deficits federales que ha generado tendran  que
. . . .
ser cubiertos en el fulure con inflacion -si estos  son
/

monetarizados—-y 0o con mas  impuestos -si no se quieren

reducir los gastos federales-. Es decir, con los dos “*males

- . .’
econamicas® que el presidente Reagan se comprometio o

/ 4
erradicar de 1la economin de su pais.
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