Mir.toN FRiEDMAN EN CHILE
BASES PARA UN DESARROLLO ECONOMICO

Version de la conferencia publica ofrecida por el Dr. Milton
Friedman en el Edificio Diego Portales de Santiago, el 26 de
marzo de 1975

Prilogo

Las condiciones de la economia chilena, en marzo de
1975, suscitaban gran incertidumbre.

La preocupacion mas generalizada se centraba, como
es comprensible, en los precios. Desde los grandes ajustes
de fines de 1973 se produjo un aflojamiento en las presio-
nes de alzas vy, desde el 24,5% de inflaciéon de febrero de
1974, se habia llegado a 6,5% en diciembre de ese afio,
pero en febrero siguiente habia repuntado a 16,5%.

Los indices de desocupacion de comienzos de 1975 sena-
laban 12%. Indudablemente, mucha desocupacion disfra-
zada que los indices de los afos anteriores no registraban,
ahora era detectada por las cifras oficiales. Por lo anterior,
la situacion real no habria desmejorado en los términos que
los datos parecian indicar, pero la desocupacion también
seguia presentando como factor de intranquilidad.

A lo anterior se agregaban los efectos de la baja de los
precios del cobre y el alza del petréleo, que deterioraban
gravemente la situacion de comercio exterior del pais.

Ante el cuadro de dudas que se suscitaban, la Fundacion
de Estudios Econémicos BHC resolvio realizar un 11 Ciclo
de Conferencias sobre Economia Social de Mercado, in-
vitando a personalidades de categoria internacional en el
campo econdmico, a fin de que expusieran sus puntos de
vista. Patrocinaron las conferencias las Confederaciones
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de la Produccion y el Comercio; de la Pequetia Industria y
Artesanado; y de Duenos de Camiones de Chile. Se obtu-
vo la presencia, entre otros, del Dr. Milton Friedman, cuya
intervencion mas destacada fue una conferencia publica
en el Edificio Diego Portales el 26 de marzo de 1975.

La importancia de los conceptos del Dr. Friedman y la
claridad de su analisis, estuvieron a la altura de su recono-
cido prestigio e impresionaron vivamente a la concurren-
cia, asi como a quienes pudieron, en los dias siguientes,
escucharle por radio y television.

Ante el interés del puablico, la Fundacién de Estudios
Econémicos BHC ha estimado conveniente hacer la
presente publicacién, que incluye no soélo el texto de la
Conferencia sino también las respuestas dadas por el Dr.
Friedman a preguntas que se le formularon en la misma
reunion.

Todo lo anterior configura un documento valioso como
testimonio de las inquietudes en un momento muy decisi-
vo para la economia chilena, asi como del juicio emitido
por un economista tan destacado como el Dr. Friedman
acerca de los problemas del momento como también so-
bre los pasos para llegar a un politica de desarrollo econo-
mico sostenido.

La Fundacion de Estudios Econémicos BHC tiene la
satisfaccion de haber realizado estos aportes para el escla-
recimiento y solucion de problemas que afectan a todos los
chilenos, cumpliendo asi lo que constituyen sus objetivos
institucionales.

Santiago, abril de 1975.
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La Fundacion de Estudios Econémicos BHC deja testi-
monio de su reconocimiento a las siguientes empresas que
cooperaron a la realizacién del Segundo Ciclo de Confe-
rencias sobre Economia Social de Mercado.

- Ahorromet:

- Banco Sudamericano;

- Compania Manufacturera de Papeles y Cartones,
S.A., CMPC;

- Compania Refineria de Aztcar de Vina del Mar,
CRAYV;

- Compania Electrometaltrgica, S.A., ELECMETAL,;

- El Mercurio, SAP;

- Esso Standard Oil Company Chile;

- Industrias Forestales, S.A., INFORSA;

- Manufactureras Chilenas de Algodén, Yarur, S.A.;

- Nacional Financiera, S.A., FINANSA;

- Sociedad Minera Pudahuel, CPA.
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BASES PARA UN DESARROLLO ECONOMICO

Conferencia ofrecida por el Dr. Milton Friedman en el
Edificio Diego Portales de Santiago, el 26 de marzo de 1975

Capitulo 1° DEFICIT FISCAL COMO ORIGEN DE LA
INFLACION

Estoy en Chile por primera vez, desde hace una sema-
na exactamente. Seria dificil juzgar sobre sus problemas
como un experto. Sin embargo, curiosamente, después de
los primeros tres dias me parecié que podia hacerlo, pero
en los dias subsiguientes comprobé lo poco que sabia.

Sin embargo, considero que Chile tiene hoy dos pro-
blemas basicos: el primero, y muy obvio, es contener la
inflacion; el segundo, establecer una economia social de
mercado vigorosa, que permita al pais “despegar” en un
crecimiento econémico sostenido, cuyos beneficios sean
compartidos por todos los ciudadanos.

Estos dos problemas estan vinculados entre si, aunque
en rigor se trata de problemas diferentes.

La inflaciéon no es un asunto que se relacione con la
economia social de mercado. No es un fenémeno pura-
mente capitalista, como tampoco se trata de un fenémeno
comunista.

Si se examina la Europa de hoy se encontrara que la tasa
mas alta de inflacién se encuentra en Yugoslavia comunis-
ta; y la mas baja en Alemania Federal, pais capitalista. Sin
embargo, otras naciones capitalistas presentan altas tasas de
inflaciéon, como Gran Bretafia, con una tasa muy alta, si se
la compara con los standards britanicos y no los de Chile.

Reitero, entonces, que la inflacién no es un fenémeno
capitalista ni comunista, es un fenémeno de “prensa de
impresion”. Fundamentalmente es produce por un creci-
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miento muy rapido de la cantidad de dinero, en compara-
cién con la produccion.

Cuando me refiero a la inflacién como un tema de ana-
lisis en otros paises, como lo hice en septiembre pasado en
Gran Bretafia o como lo haré préximamente en Australia,
debo destinar gran parte de mi tiempo en convencer al
auditorio que la declaracién precedente es correcta. No
resulta facil en esos paises visualizar el hecho de que la
inflacion refleja un aumento indebidamente rapido de la
cantidad de dinero.

Por el contrario, en Chile ha habido una experiencia tan
amplia, tan extrema y tan clara que es dificil pensar que un
chileno necesite ser convencido del hecho simple de que, si
se imprime mucho dinero, muy pronto vale muy poco.

No obstante, decir que la inflacién se produce por im-
primir dinero es s6lo empezar a entender el problema.
Hay que preguntarse: ;por qué se imprime tanto dinero?
iSe debe a que un genio perverso trata de generar infla-
ci6n? iSe debe a que la empresa privada esta expandiendo
el crédito muy rapidamente?

De hecho ha habido oportunidades en que la inflacion
ha sido consecuencia de grandes descubrimientos de oro y
plata, como la gran “revolucion de precios”, que ocurri6 en
Europa en el siglo XVI y que se debi6 al descubrimiento de
la plata en México y en América del Sur. Las inflaciones por
todo el mundo, en las décadas del 50 y 60 del siglo pasado, se
debieron al descubrimiento de oro en California y Australia.

Este no es problema en Chile.

La tnica fuente de produccion de dinero en Chile es el
gobierno. Por dinero entiendo tanto los billetes que se im-
primen como los depésitos a la vista hechos en los bancos
comerciales que, en realidad, son bancos gubernamentales.
Los depésitos en ellos difieren muy poco de los trozos de
papel que cualquiera lleva en el bolsillo, porque los bancos
tienen un 90% de su activo expresado en efectivo y, real-
mente, son bodegas para trozos de papel. En consecuencia,
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el asunto es muy sencillo: todo el dinero en Chile es creado
por el gobierno.

(Para qué se usa? Se usa para pagar los gastos del go-
bierno y ésta es la fuente fundamental de la inflacion.

Los gastos del gobierno en Chile representan el 40%
del ingreso nacional, de los cuales la cuarta parte, equiva-
lente en consecuencia al 10% del ingreso nacional, corres-
ponde al déficit fiscal que se financia imprimiendo dinero.
Por lo tanto, la fuente de la inflacién es el financiamiento
del déficit fiscal.

Considerando este asunto desde un punto de vista un
poco diferente, hay que establecer que el gobierno no sélo
puede obtener dinero de la ciudadania mediante la tribu-
tacion. El costo verdadero del gobierno no lo constituye
lo que el gobierno gasta. Si de cada escudo que se gana
y se produce en Chile, 4/10 son gastados por el gobier-
no, el gravamen tributario sobre los chilenos corresponde
al 40% de sus ingresos totales. De este gravamen, 3/4 se
recogen en forma de impuesto a la renta, a las ventas y
cualesquiera otros. El otro 10% se “cobra” mediante otro
tipo de impuesto: el impuesto “inflacion”.

El puablico considera aquellos trozos de papel como si
fueran dinero: en realidad debieran considerarse simples
“residuos” de impuestos pagados al gobierno.

El ingreso que rinde un impuesto depende de dos fac-
tores: la base tributaria, es decir la cantidad total a la que
se aplica el gravamen, y la tasa del tributo.

Con el impuesto “inflaciéon” ocurre lo mismo; la base
tributaria es el dinero total que tienen los chilenos. Este to-
tal de dinero puede medirse en dos formas: por el nimero
de trozos de papel y las cantidades escritas en esos papeles,
lo cual es una forma equivoca de medir. Una forma mas
racional es establecer su valor adquisitivo, o sea su valor
real. Desde el punto de vista del poder adquisitivo deberia
pensarse en la equivalencia en dias-ingreso, o sea tiene un
valor igual a 10 6 12 dias de ingreso.
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A este respecto quiero subrayarles lo extraordinaria-
mente escaso del dinero total. El dinero se usa para hacer
pagos. El volumen total de pagos es un multiplo de volu-
men total del ingreso. Si se considera que uno va al alma-
cén a gastar su dinero, que el minorista tiene que comprar
del mayorista, que éste debe comprar al fabricante, y el fa-
bricante tiene que pagar sus materias primas, sueldos, etc.,
se comprende que el volumen total del ingreso. Esto sig-
nifica que en poder del publico en general, consumidores,
minoristas, mayoristas, fabricantes, existe una cantidad de
dinero equivalente a tres dias de gastos.

Bien puede entenderse, entonces, los reclamos acer-
ca de la escasez de dinero. Hay mucho papel moneda y
hay poco, muy poco, dinero real, porque solamente hay
el equivalente de tres dias de gastos. Por eso todos deben
preocuparse de equilibrar sus gastos con sus ingresos.

Nadie quiere quedarse con su dinero mas tiempo del
necesario, porque con esos tres o cuatro dias de gastos —esa
es la base del impuesto— esta pagando un tributo equiva-
lente a un 300% o 400% al ano.

Repito, tenemos una base tributaria igual a 3% o 4%
del ingreso nacional y una tasa de 300% o 400%. Multipli-
cando una por otra tendran un rendimiento de mas o me-
nos 10% del ingreso nacional. Este es el rendimiento que
la inflacién produce para el gobierno. La inflacién es un
impuesto muy productivo, pero también muy destructivo.

Como todos lo saben, la base tan estrecha de dinero
efectivo trae por consecuencia que todos deben gastar mu-
cho de sus recursos y de su tiempo, dandose vueltas con
ellos, para que esta cantidad limitada de efectivo permita
cubrir las necesidades, tan sensiblemente mayores.

Por comparacion, debo sefialar que en la mayoria de los
paises, cualquiera que sea su grado de desarrollo, la rela-
cion entre el dinero efectivo y el ingreso nacional es algo asi
como del 30%, en vez de tres o cuatro por ciento, de modo
que el volumen normal de efectivo es unas 10 veces mayor
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del que se dispone en la economia chilena, por lo que no
cabe sorpresa, si existen ineficiencias y muchas distorsiones.

Ademas del efecto directo de esta base tan estrecha de
dinero efectivo, tenemos el efecto indirecto. La estructura
financiera de las instituciones que prestan y reciben aho-
rros tiende a construirse sobre esa base. Del examen de
las cifras que he recibido resulta claro que la estructura
financiera total, o sea de las instituciones de capital y el
mercado de capital en conjunto, se han visto estrangula-
dos por la inflacion, que ha reducido la base de efectivo a
limites tan estrechos.

En un medio ambiente como éste, es dificil que la gente
tenga incentivo para ahorrar y es diferente tener institu-
ciones que canalicen esos ahorros hacia las oportunida-
des de inversion mas eficientes. Un requisito fundamental
para que Chile tenga un crecimiento de largo plazo, es el
establecimiento de un mercado de capitales mucho mas
solido, viable y eficaz.

Para conseguir lo anterior, es condicion necesaria el fin de
la inflacién. ;Como puede Chile terminar con la inflacion?

Hay un solo camino, solamente uno, jSélo uno! Consis-
te en reducir los gastos del gobierno.

Un reduccién del 20 al 25% en los gastos de gobierno
es una condicion absoluta para terminar satisfactoriamen-
te la inflacién que ahora esta experimentando Chile.

Desde luego, la eliminacién del déficit fiscal como fuen-
te de inflaciéon, no sélo puede obtenerse reduciendo los
gastos del gobierno. También puede lograrse pidiendo
préstamos en el extranjero o pidiendo prestado interna-
mente a tasas de interés que satisfagan las exigencias del
mercado. Podria ser que, como parte de un programa de
transicion, tenga que recurrirse a esas medidas. Pero seria
muy lamentable que el pais, en un periodo mas largo, eli-
mine el déficit fiscal pidiendo prestado en vez de reducir
los gastos. Porque hay que recordar que el verdadero costo
del gobierno es lo que gasta. En primer lugar, pedir pres-
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tado bien puede no generar inflacion, pero también es una
forma de tributacién: deja a los ciudadanos de Chile con
la obligacién de pagar el interés y de devolver en el futuro
lo que ahora se pide prestado. El resultado serd sustituir
un tributo sobre el dinero por un tributo sobre la riqueza.

La gran necesidad que tiene Chile consiste, realmen-
te, en recibir mas recursos en una forma que contribuya
al bienestar nacional, en vez de sustraer estos elementos.
Para lograr este resultado se requiere una drastica reduc-
ci6n en los gastos del gobierno.

Capitulo 2°: GRADUALISMO O TRATAMIENTO DE
“SHOCK”

Un problema que se ha planteado y que ha merecido
mucha atencion es el que se refiere a si estas medidas deben
adoptarse gradualmente o en forma abrupta.

En Estados Unidos, con una inflaciéon del orden de 10%
al ano, aunque reducida en los meses recientes, yo respaldo
firmemente al gradualismo. He creido deseable para Esta-
dos Unidos reducir la inflaciéon a través de un periodo de
dos o tres anos. Incluso he criticado intensamente nuestro
sistema de reserva federal, por haber reducido en forma
abrupta el crecimiento monetario. Pero quiero destacar que
la situaciéon que enfrenta un pais con 10% de inflacion al
ano es completamente diferente de la que atraviesa un pais
que tiene una inflacién de mas del 10% por mes.

No creo que para Chile una politica de gradualismo
tenga sentido. Temo que el “paciente” puede llegar a mo-
rirse antes que el “tratamiento” surta efecto.

Creo que Chile puede ganar mucho si examina los
ejemplos relacionados con el tratamiento de “shock” para
el problema de la inflacién y de la desorganizacion.
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La experiencia brasilefia, que se explico en este Semi-
nario, es indudablemente un buen ejemplo.

Quiero llamar la atencién sobre otros dos ejemplos que
considero importantes para vuestro propésito: los casos de
Alemaniay de Japon, después de la segunda guerra mundial.

Ambos paises emergian de la guerra con economias se-
veramente limitadas a causa de la destruccion provocada
durante el conflicto; pero las dos economias se vieron atn
mas afectadas por la existencia de procesos inflacionarios
y por controles de precios y salarios.

En ambos paises, la produccion se habia reducido a un
nivel de més o menos la mitad de lo que habia sido en el
periodo anterior a la guerra. En ambos paises, la gente ha-
cia trueques, cambiaba bienes por bienes, y habia un mer-
cado negro extensivo. En ambos paises se usaban monedas
de sustituto: en Alemania, cigarrillos y cognac... que es la
“moneda” mas liquida que jamas he conocido.

En ambos paises la fuente primaria de este problema era
el control de precios y salario, que se aplicaba en una forma
que la presencia de ejércitos de ocupacion hacia mucho mas
rigurosa y rigida. Los americanos e ingleses y sus autorida-
des estaban dispuestos a aplicar los controles de precios en
forma mucho mas vigorosa que lo que la policia o los solda-
dos alemanes hubieran estado dispuestos a hacerlo.

Lo mismo cabe decir para el Japon.

Pues bien, el resultado de estos controles es que casi
se produjo la detenciéon completa de ambas economias.
En los dos casos, se aplicaron tratamientos de “shock”. En
Alemania, Ludwig Erhard, en la tarde de un domingo,
suspendié completamente los controles de precios y sala-
rios; anunci6 una politica de reforma fiscal disenada para
que los gastos del gobierno fueran iguales a los ingresos
tributarios y eliminé el financiamiento del gasto del go-
bierno a través de la impresion de dinero.

Hago referencia al hecho de que este tratamiento fue
adopado un domingo en la tarde, porque las oficinas de
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las fuerzas de ocupacioén se cerraban ese dia y Erhard te-
mia que, si estuviesen abiertas, se dictaria contraorden. La
medida exigi6 gran coraje por parte de Erhard. En com-
pensacion, tuvo un efecto de milagro.

En un periodo de dias las mercaderias volvieron a los
negocios y estaban disponibles para la venta, porque los
precios eran reales y no artificiales. En tres o cuatro meses
la produccién alemana se habia expandido a un nivel casi
el doble del de partida.

En Japon, el tratamiento de “shock” se aplicé como re-
sultado de las recomendaciones contenidas en el Informe
Dodge, preparado por una misiéon financiera americana
dirigida por un banquero de Detroit, de ese apellido.

El informe proponia el mismo tratamiento. Recomen-
d6 para Japon una fuerte reduccion de los gastos del go-
bierno, un fuerte aumento de los impuestos, la eliminacion
de los déficits gubernamentales financiados mediante la
impresion de dinero y la eliminacion de los controles sobre
precios y salarios. Los resultados fueron igualmente mila-
grosos y la recuperacion se observo en pocos meses.

La instauracion de esta base econémica en Alemania y
Japoén les ha permitido por mas de dos décadas tener un
sostenido crecimiento.

El caso aleman es especialmente fascinante, por su
comparacion con el caso inglés. Gran Bretafia, antes de la
segunda guerra mundial era una nacién mucho mas rica
que Alemania. El ciudadano inglés corriente tenia un in-
greso real que duplicaba el del ciudadano aleman comun.

Inglaterra gano la guerra. Alemania la perdio.

Después de la guerra Gran Bretana adopt6 politicas de
socialismo y de planificacion centralizada. Alemania por
influencia de Erhard y sus reformas adopté una economia
social de mercado y de empresa privada. Hoy Gran Breta-
na es el “hombre enfermo de Europa™: tiene una inflacion
cuya ultima tasa es del orden de 20%, en ascenso, encon-
trandose en dificultades econémicas muy serias. Alemania
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es el “hombre fuerte” de Europa: tiene la tasa mas baja de
inflacion y su ingreso real es el doble del ingreso per capita
de Inglaterra.

No se puede pedir una ilustracién mas dramatica de
la eficacia tanto del tratamiento de “shock”, como de la
economia de mercado libre.

Capitulo 3°: MEDIDAS QUE DEBEN ADOPTARSE PARA
SUPERAR EL PERIODO DE TRANSICION

Me referiré ahora a los problemas mas inmediatos. Si
Chile tratara de enfrentar sus dificultades utilizando el tra-
tamiento de “shock”, ;qué pasos deberia dar? Sin duda no
me encuentro en posicion de detallarlos en forma precisa.
Sin embargo, quiero anotar lo que estimo son las etapas
mas importantes y mas convenientes.

En primer lugar, debe hacerse como si se tratara de
un “paquete” de medidas, anunciarlas en forma publica y
explicar claramente lo que se hara.

Una de estas etapas consiste en “liberarse” de esos ce-
ros “extras” que estan ahogando a las computadoras para
eliminar 3, 4 o mas de estos ceros.

Esta medida, por si misma, no tiene mucho valor real. Lo
importante esta en respaldar esta supresion con el agregado
de una serie de medidas destinadas a que las nuevas unida-
des conserven su valor. Logrado esto tltimo, se evitara tener
que reemplazarlas, a su vez, por otra en un par de afios mas.

La segunda y mas importante etapa estaria representa-
da por un compromiso de gobierno de reducir todos sus
gastos en 20 a 25% en un periodo determinado de tiempo.

No puedo decir, en forma exacta, como y doénde reducir
los gastos, aunque puedo decir que creo que realmente hay
una sola manera de hacerlo: la que afecta en el largo y en el
ancho a todos los gastos, es decir 20% de todo presupuesto,
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cualquiera que sea. Otros enfoques llevan a discusiones in-
ternas, en que todos quieren que se reduzca el presupuesto,
pero no el presupuesto propio. Esto es valido en todas par-
tes. En septiembre del afio pasado fui a la Conferencia en la
Cumbre del Presidente Ford de Estados Unidos. En ella un
grupo tras otro se levantaba para expresar: “comprendemos
que para controlar la inflaciéon es preciso reducir el presu-
puesto del gobierno. La forma de reducir el presupuesto del
gobierno es aumentando la cantidad que gasta en mi...”

Esto seria también inevitable en Chile, de manera que
el gobierno debe adoptar un compromiso firme de reducir
el presupuesto gubernamental en un periodo determina-
do, para lograr una reducciéon de 20 a 25%.

Una tercera etapa debe consistir en un “paquete ” de
medidas destinadas a eliminar los obstaculos que actual-
mente existen para obtener eficaz operacion del mercado
privado, a fin de absorber, lo mas rapidamente posible, a
la gente que estara cesante o quedara desocupada a causa
de las reducciones del gobierno.

No soy la persona en mejor posicion para especificar es-
tas medidas. Sin embargo, puedo mencionar que en Chile
una ley prohibe a las empresas despedir a sus obreros si
éstos llevan mas de 6 meses contratados. Personalmente
creo entender los motivos de esta ley y sus razones subya-
centes, asi como también las dificultades que se presentan
para modificarla. No obstante, sin lugar a dudas, se trata
de una ley que aumenta el desempleo.

Si Chile va a tener desarrollo econémico, las empre-
sas privadas deben expandirse, lo que permitira absorber
el desempleo. Para hacerlo, las empresas privadas tienen
que asumir riesgos en sus nuevas formas de actividad. Ha-
bra muchas aventuras, algunas seran fracasos, otras seran
exitosas. Para promover este tipo de iniciativas es preciso
disponer de flexibilidad, es decir que existan los términos
adecuados tanto como para contratar y despedir, y que
sea posible establecer, y anular, en forma bilateral y libre,
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cualquier acuerdo entre dos personas. Una forma de lo-
grar lo dicho consiste en suspender la vigencia de esta ley
respecto a las nuevas personas que se contraten.

Es legal y técnicamente posible que nuevas empresas
financieras se establezcan en este pais, pero entiendo que
existen muchas dificultades para lograr las autorizaciones
que satisfagan todas estas exigencias. Esto lo puede juzgar
el auditorio mejor que yo. No obstante, estoy seguro de
que existen demasiadas restricciones y obstaculos para la
empresa privada en general, y me apresuro a agregar: eli-
minar los obstaculos, pero no otorgar subsidios.

Quiero aclarar que cuando hablo a favor de la em-
presa privada no debe creerse que lo hago a favor de los
empresarios. Muy por el contrario. Pocos hombres de
negocios creen realmente en la libre empresa y, a menu-
do, figuran entre sus peores enemigos. Todo hombre de
negocios esta a favor de la libre empresa para los demas,
no para ¢l. Quiere concesiones especiales del gobierno;
“quiere que el gobierno le dé crédito barato; que el go-
bierno establezca barreras aduaneras que lo protejan de
la competencia; que el gobierno fije para ¢l un precio
de venta alto, y que el precio al que debe comprar le sea
fijado en un punto bajo”.

No culpo a este hombre de negocios. Nosotros espera-
mos que la gente busque su propio interés. E1 hombre de
negocios es inteligente y sensible, y busca y trata de obte-
ner estas ventajas. Es el pablico el culpable que le permite
que lo haga, que le permitimos que lo logre.

En consecuencia, depende de nosotros el que esta po-
litica consista especificamente en: no poner obstaculos ni
dar subsidios.

Los empresarios deben asumir los riesgos y merecen re-
cibir su recompensa.

La parte correspondiente a “pérdidas” es tan importan-
te como la de “utilidades”.

De manera que se requiere una serie de medidas que
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eliminen los obstaculos y que abran camino al desarrollo
de un mercado de capitales mas fuerte.

Creo que cualquier programa de este tipo involucra
graves alteraciones de caracter temporal. Actuando en
forma muy radical, encontraran, como ocurrié a los japo-
neses y alemanes, que los resultados son muy rapidos.

No hay duda que en el primer momento se produciran
problemas y que habra un periodo temporal dificil, pero
que debe ser atravesado.

Para cruzar ese periodo, es preciso adoptar medidas
especiales destinadas a impedir sufrimientos agudos. No
pretendo que puedan resolverse todos los problemas, pero
considero deseable proveer subsidios de cesantia a quienes
sean despedidos de los empleos publicos y establecer dis-
posiciones para ayudar a quienes sufriran gravemente a
causa de las medidas que se haya resuelto aplicar.

Son los chilenos quienes estaran en mejores condicio-
nes para precisar las caracteristicas es esas medidas, sin
que deba extenderme en otros ejemplos. Pero debo subra-
yar una vez mas, que hay algo que no deberan hacer: creer
que los controles de precios y salarios ayudaran a terminar
con la inflacion. Esa no es una “medicina” para la “enfer-
medad”: es la peor parte de la enfermedad.

A través de la historia jamés un gobierno ha impuesto
controles de precios y salarios para “curar” la inflaciéon. Es
mas, todo gobierno que ha impuesto controles de precios
lo ha hecho porque queria la inflacion, y al mismo tiempo,
queria dar al publico la impresién de que tomaba medidas
en contra de la inflaciéon. Simultaneamente queria escon-
der y postergar las consecuencias.

Ese es el caso de Estados Unidos en agosto de 1971,
cuando el presidente Nixon impuso controles de precios y
salarios para contener lo que se consideraba “atroz” infla-
ci6n de esa época: 4,5% al ano. El resultado fue que la infla-
cion se redujo temporalmente y se origind, posteriormente,
una inflacion de 12% al ano.
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Esta es la historia uniforme de los controles de precios y
salarios. Se trata especificamente de mecanismos inflacio-
narios que causan dafos inmensos.

En dos mil afios de historia, no hay un solo ejemplo en
que los controles de precios y salarios hayan tenido efica-
cia para controlar la inflaciéon. Lo que hacen es impedir
que el sistema de precios funcione. Crear “colas”, merca-
dos negros, distorsiones. No tengo necesidad de contar en
Chile cudl es el resultado de tales controles, que los chile-
nos conocen por experiencia propia. Si no lo supieran, es
dificil saber quién, excepto tal vez, japoneses y alemanes.

Volveré¢ al segundo problema: al de proveer una base para
el crecimiento econémico sano de Chile, que se distribuya
entre su pueblo en general y que sea aprovechado por todos.

En este sentido la necesidad real es reducir el tamano,
ambito y funcion del gobierno y aumentar, mejorar y for-
talecer el mercado libre, la empresa privada y la economia
fundada en ellos.

El problema que se enfrenta Chile en esta area, no es
resultado de los acontecimientos de los ultimos cinco o
diez anos. Es consecuencia del largo plazo de decisiones
tomadas durante cuarenta anos.

La evolucion reciente es el resultado combinado de ese
largo periodo hacia una sociedad crecientemente sociali-
zada y centralizada, que se sustenta en la confianza de que
el gobierno puede controlar todas las cosas. Esto no ha
ocurrido solamente en Chile sino en muchos otros paises y,
lamento decirlo, también en Estados Unidos, con las mis-
mas malas consecuencias.

Afortunadamente Estados Unidos se desarroll6 antes
de que ocurriera esta situacion.

A menudo se dice que si el gobierno norteamericano hu-
biese sido en la época de 1870 tan grande como lo es hoy
dia, todavia Estados Unidos estaria en las condiciones eco-
noémicas de 1870. Pero tuvimos suerte: desde 1870 a 1913
transcurrié un periodo en que los gastos del gobierno jamas
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excedieron el 10% del ingreso. En esa época el gobierno no
jugo6 realmente funcion alguna en la economia. Ese periodo
corresponde al gran crecimiento del pais y a la gran mejoria
en las condiciones de vida del hombre comun. En ese lapso,
desde todo el mundo llegaron a Estados Unidos millones de
personas, incluso mis propios padres, y pudieron ganarse la
vida y preparar una vida mejor para sus hijos.

En los ultimos 40 anos, tanto Estados Unidos como
Chile han cambiado la filosofia basica de dar un énfasis
mayor a la libre empresa, a la iniciativa privada y a la
cooperacion voluntaria y la han remplazado por el punto
de vista de dar preferencia fundamental al criterio de que
si hay algtin problema, el gobierno lo resolverd; si alguien
cree que un grupo debe contar con servicios de salud “que
el gobierno dé subsidios”, y asi pueden multiplicarse ejem-
plos indefinidamente.

Hay que destacar que esta tendencia es el resultado de
acciones de gente movida por las mejores intenciones del
mundo, que creen que esta manera de actuar es algo op-
timo y que serian las primeras en lamentar el resultado de
las medidas que impulsan, si pudieran hacerlo.

La gran falacia de este enfoque es la creencia de que
uno puede hacer el bien con el dinero de otras personas.
En primer lugar, si uno gasta el dinero ajeno, solo hay una
manera de obtenerlo: por la fuerza.

En segundo lugar, ;quién es tan cuidadoso gastando di-
nero de otro como lo es cuando gasta su propio dinero? Y,
en tercer lugar, ;quién sera mas eficiente en gastar su propio
dinero?, ;el pobre? iel ignorante? No, de ninguna manera:
el rico, el que esta bien, el que tiene éxito en otras areas.

De manera que en Estados Unidos y en Chile todo pro-
grama social iniciado con el proposito de “ayudar a los
pobres”, ha terminado danando a los pobres y ayudando a
la gente de los niveles medio y alto. No se puede tener una
prosperidad saludable por esa ruta. Desafio a examinar la
experiencia de la historia en otros paises: no hay ningtn pais
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en el mundo en que se haya obtenido una mejoria sostenida
y larga y se haya beneficiado al hombre comun, excepto a
través de mecanismos de mercado de economia privada.

Los mecanismos colectivos pueden crear una tirania
fuerte. La URSS ha creado un gobierno de esta especie,
pero los ciudadanos de Rusia no tienen buena vida. El re-
sultado para ellos no ha sido lograr bienestar.

Si se compara Alemania Oriental con Alemania Occi-
dental, se explicaran cudl de las dos tuvo que levantar una
muralla que impidiera a la gente salir de su propio pais.

Si se compara el pequeio Hong Kong, que practica-
mente es pura libre empresa, sin restricciones de ninguna
especie, con China Roja, ¢cudl de estos gobiernos necesita
establecer policias para evitar que la gente entre al pais?
Los chinos rojos no necesitan policias para esos propositos:
los necesitan para impedir que la gente salga. Dondequie-
ra que uno vaya, en cualquier parte del mundo, se com-
probara lo sefialado.

Desde el punto de vista, los problemas basicos mas im-
portantes que enfrenta Chile para mejorar la condicion
del hombre comun, en el largo plazo, lo primero que se
requiere es un mercado libre y el fortalecimiento de la em-
presa privada.

Hay una sola forma de hacerlo: reduciendo el sector
del gobierno, transfiriendo actividades al sector privado,
removiendo obstaculos y eliminando subsidios.

Debo subrayar que estos aspectos deben abordarse pa-
ralelamente. No hay una economia libre en que exista la
prohibiciéon de importar automoviles; no es economia li-
bre aquella que prohibe importar azucar o tabaco y que
permite un monopolio.

Una economia de mercado libre es aquella que elimina
las barreras aduaneras y las restricciones, que permite al
ciudadano de un pais que compre donde crea que puede
comprar mas barato y que produzca aquellos bienes que
pueden vender en el exterior al precio mas conveniente.
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De manera, entonces, para obtener en Chile un desa-
rrollo econémico vigoroso, se necesita el fortalecimiento
del sector privado mediante la eliminaciéon de obstaculos
y los subsidios. En esta area hay mas posibilidades de gra-
dualismo que las que existen para terminar la inflacién,
especialmente en aspectos tales como barreras aduaneras
y restricciones de importaciones.

Personas de buena fe han invertido en Chile en plantas,
equipos, etc. Hay que darles plazo para que se ajusten a la
nueva politica.

En consecuencia, puede sostenerse validamente la nece-
sidad de anunciar que estas restricciones seran eliminadas
a través de un periodo de varios anos. Esa es la direccion
hacia la cual las medidas deben orientarse. Cuando el mer-
cado de capitales esta estrangulado, es muy dificil para el
gobierno vender empresas de su propiedad. Una vez que
pase el periodo de transicion y se elimine la inflacién, la si-
tuacion sera diferente y se encontrara que es relativamente
facil vender estas empresas, transfiriéndolas al dominio pri-
vado, lo cual puede ocurrir en un periodo mayor de tiempo.

Ya he manifestado que los problemas fundamentales de
Chile son dos: la inflacion y el fortalecimiento del merca-
do libre. Son problemas distintos, pero estan vinculados,
porque mientras mas rapidamente se pueda fortalecer la
economia de mercado, mas facil sera la transicion.

No debe haber conceptos equivocos. El fin de la infla-
cién no sera logrado sin costos. Pero continuar con la in-
flacion también tendra sus costos altos.

El hecho simple es que Chile es un “hombre muy enfer-
mo”. Un hombre enfermo no puede esperar recuperarse
sin costo. Terminar con la inflacién sera costoso, pero sera
aun mas costoso continuar la inflaciéon. Igualmente debe su-
brayarse un hecho extremadamente importante: los proble-
mas de Chile, sin duda alguna, son “made in Chile”.

Chile se ha visto perjudicado por el alto precio del pe-
troleo e, indudablemente, se ha visto perjudicado por la
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baja del precio del cobre. Un aumento del precio del co-
bre y la baja del petrdleo ayudarian y harian mas sencilla
la tarea de Chile. Sin embargo, después de todo, no es el
alto precio del petroleo ni el bajo precio del cobre lo que
explica el porqué el gobierno gasta el 40% del ingreso en
Chile. Ninguna de estas circunstancias explica tampoco el
porqué la cuarta parte del gasto fiscal se financia impri-
miendo dinero.

Estos son problemas originados en Chile y las solucio-
nes también deben ser “made in Chile”.

He sido informado que el gobierno ha adoptado mu-
chas medidas que estan de acuerdo con la orientaciéon que
sostengo y defiendo. Ha habido un esfuerzo para devolver
actividades al sector privado. Se han hecho esfuerzos para
reducir los gastos del gobierno y el déficit gubernamental.
Ha habido una reforma tributaria y también hay un com-
promiso para reducir las barreras aduaneras y los contro-
les de precios y salarios.

Todo eso es positivo. Confio que Chile tendra el coraje,
la fuerza y la sabiduria para acelerar ese proceso y superar
este periodo inicial dificil, de manera que puedan iniciar el
despegue para un gran mejoramiento en el nivel de vida.
Es factible y posible, si de una vez por todas logra fran-
quear el periodo de transicion.
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Libro 11
FORO

Pregunta 1: ;Qué medidas puede tomar un pais que pasa
por una crisis como la de Chile, para traer en forma per-
manente inversiones extranjeras? En el caso apremiante
actual de nuestro pais ¢qué sugeriria usted para que la
inversion llegue a corto plazo? Esto, en parte, evitaria la
contratacion de préstamos externos.

Respuesta: Creo que es muy poco lo que se puede hacer a
corto plazo para atraer inversiones extranjeras.

Una vez que haya pasado el periodo de transicion, su-
perada la inflacion, y dadas senales evidentes de que Chile
es un lugar seguro donde invertir, no habra escasez de in-
versiones extranjeras.

Pero, hasta entonces, creo que es muy poco lo que po-
dria hacerse para traer inversionistas privados extranjeros,
por muy deseable que ello sea.

Pregunta 2: ;:Qué medidas aconsejaria Ud., para evitar que
los fondos captados por las financieras no se destinen a
actividades de tipo especulativo vy, efectivamente, se cana-
licen hacia el proceso productivo?

Respuesta: jEstan siendo canalizadas hacia actividades pro-
ductivas!

“Especulativo”, es solo una palabra y no corresponde
a algo malo.

(Qué es lo que hace el especulador...? Trata de ver qué
bienes son baratos en un lugar y caros en otros, que suban
el precio en donde son baratos y bajen en donde son caros.

La gente siempre culpa a los especuladores, pero en ge-
neral cumplen una funcién social util.

37



En cuanto a las financieras, los fondos que dirige a usos
productivos; el problema no consiste en tratar de canalizar
aquellos fondos. El problema basico es terminar la infla-
cion, de manera que haya una base financiera mayor, que
haya mas fondos que puedan distribuirse en forma mas
eficaz y a través de una variedad de usos mas vasta.

Pregunta 3: El mercado de capitales ;debe operar en forma
absolutamente libre o se requiere de ciertas regulaciones
por parte del Estado?

De ser necesaria cierta regulacion, ¢qué clase de me-
didas de control sugeriria usted para el caso chileno en la
coyuntura actual?

Respuesta: Creo que el mercado de capitales debe actuar en
plena libertad.

Gente libre, debe ser libre para celebrar convenios con
otras personas libres.

Hay una funcién importante, sin embargo, que corres-
ponde al gobierno en esta area: aplicar los contratos cele-
brados e impedir el fraude.

Si esto se hace, st los contratos se celebran libre y abier-
tamente, creo que no es deseable tener ningun tipo de re-
gulacion del gobierno en el mercado de capitales.

Pregunta 4: E1 deposito bancario de dinero en Chile, alcan-
za aproximadamente a solo el 4% del ingreso nacional.
El déficit anual del sector publico se estima en 10% del
ingreso nacional. Su financiamiento con creaciéon de dinero
implica, entonces, tasas anuales de inflacion de 200 a 300%
Jrecomendaria usted pagar intereses sobre los saldos en
cuentas corrientes bancarias para reducir el costo de man-
tener dinero y aumentar la cantidad de dinero demandada,
de modo de reducir el efecto inflacionario del déficit fiscal?
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Para que los bancos puedan pagar intereses, deberia re-
ducirse la tasa de encaje ¢a qué nivel debiera fijarse esta tasa?

Dado que existen otras instituciones financieras como
es el caso de las Asociaciones de Ahorros y Préstamos y de
las sociedades financieras, cuyos pasivos son sustitutivos de
dinero, ¢deberian éstas también estar sujetas a obligacion
de encaje?, y sen qué niveles?

Respuesta: Esta es una pregunta complicada y sofisticada. Tra-
taré de dar una respuesta simple, pero que no sea simplista.

Con respecto a la primera parte, hay que diferenciar lo que
es deseable en el largo plazo de lo que es conveniente ahora.

Pagar intereses sobre los depositos, significa no cobrar
el impuesto —inflacién sobre los saldos del banco. Esto no
reduce el déficit fiscal.

La cantidad extra de depositos —creada en esa forma—
no generara ingresos al gobierno, porque tiene que pagar
los intereses. Esto se presentara si es una tasa adecuada de
interés: tiene que ser una tasa de interés igual a la tasa de
inflacién, mas un interés real.

En consecuencia, la aplicacion de esta proposicion sig-
nifica terminar el impuesto inflacionario, lo que es desea-
ble. Pero no puede hacerse a través de triquinuelas. Hay
que hacerlo mediante el sistema fundamental de reducir
la fuente de la necesidad: el exceso del gasto del gobierno.

Desde el punto de vista de largo plazo, yo siempre he
estado a favor de un sistema en virtud del cual el gobierno
deja de cobrar este impuesto de la inflacién, pagando inte-
reses a los bancos sobre sus reservas e instanto a los bancos
a pagar intereses sobre depositos.

Esto es bueno a largo plazo. Pero no es algo que pueda
contribuir en este momento a la solucion de los problemas
de Chile.

En relaciéon con otras instituciones financieras, conozco
muy poco de las estructuras precisas que existen aqui en Chile
como para estar en condiciones de dar una respuesta confiable.
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En términos generales, preferiria un sistema en virtud
del cual las instituciones quedaran en libertad para deter-
minar libremente los encajes que desearen mantener.

Pregunta 5: ;Piensa usted que un sistema de ahorro obli-
gatorio, con claro destino a fines productivos, fuere reco-
mendable en Chile, o ello podria estimular una peligrosa
disminucion del consumo?

Respuesta: El problema del ahorro forzoso no esta en que
origine una reduccién importante del consumo. También
lo produce el ahorro voluntario.

El problema es que casi todos los planes de ahorro forzoso
son, simplemente, impuestos disfrazados. Aparecen con la eti-
queta de “ahorro forzado”, pero, en Gltimo término, son im-
puestos. Si realmente fueran ahorro, involucraria el poner es-
tos ahorros en manos del gobierno para que éste los invirtiera.

Si realmente se desea tener un mercado de capitales
saludable, el sistema de planes de ahorro forzoso es muy
indeseable como medida a largo plazo.

Si se ha de tener impuestos, mejor es tener estos impues-
tos abiertos, claros y directos, y no en una forma escondida.

Es mucho mejor confiar en el mercado para lograr de-
terminar qué proyectos de inversion son adecuados y de-
seables, en vez de descansar en una institucion guberna-
mental para que decida la inversion.

Pregunta 6: Usted manifiesta que para frenar la inflacion
no debe controlarse ningtn tipo de precios. Sin embargo,
en Chile existen grandes distorsiones, tales como la con-
centracion de poder econémico y otras, bajo las cuales el
mercado no es competitivo.

Con respecto a los precios de los productos de dichas
empresas (que acttan monopolicamente) ideben o no de-
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ben ser controlados?, ;o estas distorsiones tendran un con-
trol automatico por el libre juego del mercado y el sistema
de precios?

Respuesta: En cuanto a los monopolios, si son monopolios
no tienen por qué seguir siéndolos. La forma de controlar
sus precios es permitiendo la libre incorporacién de los
bienes que ellos venden y producen. Eliminar los mono-
polios es la verdadera solucion.

Ahora bien, en relacion con otros puntos: desde luego, el
mercado es imperfecto. Pero la estructura politica que fija
precios. ¢es perfecta? Por muy imperfecto que sea el merca-
do, la experiencia sugiere que los mecanismos politicos son
un instrumento mucho mas imperfecto para fijar los precios.

Sin duda existe una gran desigualdad en la tenencia de
la riqueza y el poder. Esa desigualdad no se haria aumen-
tado, sino que reducido, a través de los distintos sistemas
de cambios o arreglos del mercado. La forma de tener una
amplia distribucion del poder y de la riqueza, la forma de
distribuir el bienestar es realmente disponer de una econo-
mia mas productiva, mas eficaz, mas eficiente.

Ahora bien, la forma de lograrla consiste en fortalecer
el mercado y no debilitarlo.

Tal vez de una manera u otra podria encontrar alguna
excepcion, pero es dificil creer que exista un precio que
sea deseable que el gobierno “fije”.

Pregunta 7: ;Considera usted factible la construccion de un
mercado libre y competitivo en Chile, dado que la magni-
tud de nuestro mercado no permite a las empresas aprove-
char todas las economias de escala?

Respuesta: Me pregunto si la persona que escribié esa pre-
gunta habra considerado la situaciéon de un pais como Sui-

za, que tiene un mercado mas chico, con menor nimero de
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personas que Chile. O si toma en cuenta el caso de Hong
Kong, Bélgica, en fin, podria seguir y seguir nombrando
paises que tienen poblaciones menores a la que Chile tiene.

La forma cémo se puede obtener un uso verdadera-
mente eficaz de los recursos de un pais, es parte de una
division internacional del trabajo.

En esta forma, en primer lugar, pueden ser ustedes un
pais pequeiio, pero seguramente pueden servir a un mer-
cado muy grande.

El asunto es bien sencillo de esclarecer: después de todo,
el mercado local chileno jamas podria absorber la canti-
dad que Chile produce. Luego el tamafio de “su” mercado
tiene muy poco que ver con la escala en que puede produ-
cir, si es que puede producir eficientemente y servir a todo
el mercado mundial.

Pregunta 8: ;Qué legislacion antimonopolica favoreceria usted?

Respuesta: Para un pais como Chile, favoreceria una sola, la
legislacion antimonopoélica: libre comercio absolutamente.

Es la mas efectiva y la tnica eficaz como legislacion
antimonopoélica.

Pienso lo mismo en relacién con Estados Unidos que es
un pais mas grande: nosotros tenemos legislacion antimo-
nopolica y, en gran medida, esa legislacion ha servido para
crear monopolios, respaldarlos y fortalecerlos.

Por lo tanto, no se debe mirar las “etiquetas”: se debe
mirar y examinar lo que hay dentro de la “botella”.

Pregunta 9: Se argumenta frecuentemente que debido a la
crisis de Balanza de Pagos que Chile enfrenta actualmen-
te, el sector externo no puede ser usado en forma ade-
cuada para eliminar practicas monopolicas en el mercado
interno.
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Debido a lo anterior, se argumenta que se debiera in-
troducir la modalidad de controles de precios en los secto-
res monopolicos.

¢No es éste el caso de un problema de segunda mejor
alternativa?

Respuesta: No es el caso. No hay una crisis internacional que
ustedes enfrenten y que haga imposible el uso de los merca-
dos externos para disciplinar los monopolios internos.

Técnicamente hablando: scual es la crisis?, excepto por
el hecho de que hay personas que han contraido compro-
misos y es preciso darles tiempo para que se ajusten.

Técnicamente ustedes también podrian ajustarse inme-
diatamente eliminando las barreras arancelarias.

Me diran: “ipero como?”.

— ¢No trataria Chile de importar, entonces? ;qué ocu-
rriria? ¢No tendriamos una terrible crisis de balanza de
pagos?

— ¢A qué tasa de cambio?— habria que preguntar.

Pues bien, tomemos un ejemplo hipotético para enten-
der los principios.

Supongamos que manana toda prohibicién es eliminada
en relaciéon con la importacién: se dispone libre comercio.

¢Qué ocurriria? Ocurriria que los chilenos tratarian de
comprar automoviles, radios, quién sabe qué cosas, afuera.

Ahora bien, las compraria con escudos. Los extranje-
ros, venderian en escudos. Los extranjeros acumularian
escudos. Y, ¢qué harian los extranjeros con los escudos?

La verdad es que no se los pueden comer, no los pueden
usar. Querran emplearlos. Si encuentran que no hay bie-
nes o productos chilenos que valga la pena comprar a los
precios ofrecidos, trataran de comprar dolares.

Por su parte, si ahora la tasa de cambio corresponde a
una tasa de mercado —como es ahora la politica de vuestro
gobierno—, ;cuales serian los resultados?
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El principal resultado seria que el precio del dolar, en
relacion con el escudo, subiria. Esto debido a que la gente
que vende bienes trataria de deshacerse de sus escudos.

En seguida, a medida que el délar sube, en general to-
dos los bienes extranjeros se hacen mas caros para los chi-
lenos. Luego el deseo de comprar bienes extranjeros dis-
minuye. A medida que el precio de délar en relaciéon con
el escudo sube, los bienes chilenos devienen mas baratos
para los extranjeros. Simultaneamente subirian los precios
de los bienes importados por los chilenos.

En consecuencia, el precio se nivelaria en ese punto en
que las importaciones serian iguales a las exportaciones...
iy no habria problema, no habria crisis!

Cierto, ahora ustedes me diran —o yo podria agregar—:
esto seria, en parte, un fenomeno temporal. Seria debido
a que a medida que el precio del ddlar sube, mas y mas
bienes chilenos seran competitivos en el mercado externo.

A causa de ello, llevara tiempo expandir las exportacio-
nes. Esto se lograra a medida que se construyan las fabricas
y se desarrolle el mercado. Mas adelante, el precio bajaria.

Pero, entonces, me diran ustedes: (No es eso terrible?
ino es suficientemente malo el que ahora haya que pagar
E° 3.700 por dolar? ;usted quiere decir que realmente de-
bemos seguir una politica que lo haga valer E° 6.000?

Pues bien, la respuesta es que no estan pagando ahora
E° 3.700 por ddlar.

Ese es un precio falso y artificial. Me explico: imaginen
que alguien quiere comprar una radio americana. Supon-
gan que la radio tiene asignado un derecho aduanero de
ciento por ciento... jcuanto estan pagando por cada ddlar?

Primero pagaron E° 3.700 para conseguir un ddlar.
Pero, luego hay que pagar otros E° 3.700 por el derecho
de aduana. De manera que estan pagando E° 7.400.

Por lo tanto, la tasa verdadera en este pais no es E°3.700.

El problema, con el método actual de proteccion, dis-
torsion y prohibicion, es que resulta que la tasa de cambio
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es realmente de E° 10.000 por dolar para algunas cosas v,
en cambio, de E° 2.000 6 E°® 3.000 para otras.

De manera que si se eliminan todas las barreras y to-
das las restricciones y aranceles, el precio del délar subira.
Pero al precio final del dolar asi alcanzado serd menor al
precio que ahora estan pagando los chilenos en forma es-
condida, disfrazada.

Luego, creo que no hay obstaculo ni ninguna crisis in-
ternacional que impida usar el mercado externo para dis-
ciplinar a los monopolistas internos.

Pregunta 10: Considerando la escasez de dinero para prés-
tamos, es normal que éstos se canalicen hacia los sectores
de produccién que estén en mejores condiciones de pagar
mayores intereses.

Eso llevaria a dificultad de obtenerlos a sectores como
son la construccion, los de utilidad publica y otros.

;Existe conveniencia en organizar un mecanismo que
guie la canalizacion del crédito?

Respuesta: Aqui hay otro que quiere hacer el bien con el
dinero ajeno...

¢Qué es “canalizar” los fondos de inversion? Significa
dar subsidios a algunas personas, a costa de otras personas.

El problema surge con la escasez de circulante: hay un
exceso de moneda, pero una escasez de dinero real. Este
exceso de circulante genera la inflacion que a su vez gene-
ra la escasez de dinero real. También genera la dificultad
para ofrecer y dar capital en gran escala con el fin de aten-
der un niimero adecuado de actividades.

Pero, evidentemente, ese capital limitado disponible
debe ir hacia aquellas actividades que pueden pagar el pre-
cio mas alto. Porque ésta es la mejor evidencia de que aque-
llas actividades que pueden pagar el precio mas alto. Porque
ésta es la mejor evidencia de que aquellas actividades son
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las mas productivas, y le daran el uso mas productivo a ese
capital escaso dentro de vuestra sociedad.

Pregunta 11: En Chile se ha adoptado una politica de re-
ajustes de sueldos y salarios en forma trimestral.

(Qué papel cree usted juegan esas expectativas, en el
proceso inflacionario actual?

Respuesta: El proceso de reajuste reduce el dano que causa
la inflacién, porque reduce las distorsiones en los precios
relativos. Para Chile seria imposible dejar de aplicar siste-
mas y clausulas de reajustes.

Ahora bien, lo que va implicito en esta pregunta es el
punto de vista a menudo planteado: el reajuste, por si mis-
mo, contribuye a la inflacion?

Creo que éste es un falso punto de vista. Es un criterio
que toma el resultado y lo confunde con la causa.

El hecho es que los precios y salarios suben debido a
la causa fundamental de la emisiéon de mucho dinero. A
veces suben mas rapido los precios; otras veces son los sa-
larios que suben mas rapidamente.

No obstante, lo de real importancia es que si no se tiene
o dispone de clausulas de reajustes, los precios relativos
probablemente se salgan de madre muy drasticamente.

Bueno, jno tengo para qué instruir a los chilenos en este
proceso! Ustedes han tenido una larga experiencia con
clausulas de reajustes y saben que no pueden evitarlas. El
intento de liberarse de esas clausulas significaria que las ex-
pectativas inflacionarias, entonces, entrarian en los térmi-
nos en que la gente contrata por un dia, por una semana, un
mes, etc. Es decir; no son eliminadas las expectativas infla-
cionarias. Por el contrario. Con las clausulas de reajustes, no
importa cual sea la expectativa inflacionaria, y los términos
que se incorporan en los contratos, porque esos términos
automaticamente se ajustan al nivel de inflacion.
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Hay un problema aqui —naturalmente— en el “tiempo
intermedio”. Se reajusta trimestralmente y cuando hay ta-
sas de inflacién del orden de 10% al afio, como en Estados
Unidos, un reajuste trimestral, un semianual, incluso un
anual esta bien, no importa. Pero cuando hay una tasa
de inflacién del orden de 10 a 20% al mes, entonces, bien
puede ser que un reajuste trimestral de los salarios sea un
periodo demasiado largo, e introduce una demora dema-
siado grande.

Sin embargo, la forma de resolver ese problema no
consiste en cambiar las cladusulas de reajuste sino cambiar
la tasa de inflacion.

Pregunta 12: Se ha estado aceptando como un axioma la
necesidad de reajustar depositos, préstamos, rentas, suel-
dos, etc., de acuerdo con la inflacién, con el objeto de que
nadie pierda con la inflaciéon y cada factor econémico
gane rentas reales.

iNo cree usted que éste es un circulo vicioso o un circu-
lo infernal, que crea de por si un autoimpulso permanente
de aceleracion inflacionaria sin fin en la economia?

Chile es un pais que debe importar gran parte de sus bie-
nes de capital e insumos. La existencia de una inflacion pro-
duce devaluaciones periodicas, generando de esta manera
una inflacion de costos separada de la inflacién monetaria.

;Gomo evita usted esta inflacion de costos, mas aun cuan-
do dia a dia se deterioran mas los términos del intercambio?

Respuesta: Es curioso cuan selectivos son los criterios de las
personas. Yo dudo que haya alguna queja en Chile cuando
el precio del cobre subi6 bastante, hace un ano atras.
(Escucharon quejas acerca de los terribles problemas ge-
nerados para Chile debido a los términos del intercambio?
Ahora ha bajado el precio. Manana podra subir otra vez.
Ayer el precio del petréleo subi6. Manana o pasado bajara.
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Hay toda clase de variaciones en los términos del inter-
cambio: unos hacia arriba, otros de baja. No involucran
ningun efecto persistente en la inflacién.

En todo caso, supongamos que los términos del inter-
cambio se empeoran. Esto significa que ustedes son po-
bres. No hay como evitarlo: jpero, esto no produce infla-
cion! Si ustedes se ajustan a su nueva pobreza; si ustedes
ajustan la cantidad de dinero al hecho de que son un pais
pobre, tendran el mismo nivel de precios que tenian antes,
pero seran pobres.

Por tanto, no deben suponer que mediante tretas mone-
tarias podran evitar las consecuencias de cambios reales.

Ahora bien, voy a referirme a la parte primera de la
pregunta, en relacién con este “circulo vicioso™.

Supongamos, por el momento, que usted tenga la razon.

Y bien, ¢no significaria esto que una vez que baje la
inflaciéon, se podra sentar a descansar porque tendria un
“ciclo beneficioso” hacia abajo?

;Doénde esta la logica que diga que funciona en un sen-
tido, pero no en el otro? La respuesta es que la 16gica suya
frente a la declaracién estd equivocada.

No hay circulo vicioso.

Si usted quiere, hay un circulo vicioso y se produce por
la emisién creciente de dinero, de circulante. El aumen-
to en la cantidad de dinero para financiar el déficit fiscal,
produce un aumento de gastos en general.

Ahora bien, supongamos que no tengan revaluaciones,
¢Qué habria ocurrido?, shabria impedido que los precios
subieran? No. Esto significaria solamente que la gente
contrataria por periodos muy breves, los precios cambia-
rian rapido y frecuentemente.

Hay un elemento en esa declaracion que exige ciertos
comentarios, que es muy valido y muy pertinente. Senala
que “estas clausulas de reajustes estan disenadas para que el
ingreso de todos se mantenga igual”. Este no es el proposito
ni el objetivo de las clausulas de reajustes sino permitir que
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la gente contrate con otras personas en términos reales en
vez de contratar en términos nominales.

No hay nada de malo con una renegociaciéon que suba
un salario en términos reales, o le baje en términos reales.
No hay nada de malo con una renegociacion de mercado
libre, de rentas, o de lo que fuere.

El agregar una clausula de reajuste no significa que tra-
ta de que el ingreso real de todos se mantenga igual, sino
que trata de evitar cambios no propuestos y no pactados,
como resultado de las perturbaciones monetarias.

Pregunta 13: El sistema econémico actual perjudica a los
empresarios, pues las minidevaluaciones elevan los costos
en forma permanente, los intereses mensuales se encuen-
tran ubicados alrededor de 15%, y las remuneraciones
sube cada tres meses.

Ademas, si suben los precios de los productos nadie
compra, porque no hay demanda.

Respuesta: Sinadie compra, porque no hay demanda ¢como
es que suben y se mantienen altos los precios?

No entiendo ese sistema. No creo que ustedes tengan
muchas personas en Chile que rehusen o estén en situacion
de mantenerse sin vender productos. Mas bien creo que en
todos estos casos existe una tendencia a confundir el “sin-
toma” de la enfermedad con la “causa” de la enfermedad.

Se indica que una tasa de intereses del 15% al mes esta
seflalando una tasa alta. Veamos: la tasa del 15% no es
una tasa alta si los precios suben 15% al mes. En este caso,
¢ésta es una tasa de interés de cero. La forma de hacer ba-
jar la tasa de interés es hacer descender la inflacion.

Lo mismo ocurre con las minidevaluaciones: éste no
sube los costos reales. Simplemente son una respuesta a
una subida de precios.
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Silos precios en Chile suben en el 10% al mes, entonces
es necesario devaluar en un 10% para poder mantener el
precio real de la divisa.

Por lo demas ya conocen la historia: si tratan de man-
tener la divisa muy barata, simplemente tienen que racio-
narla. ;Qué sucede? {Todo el mundo quiere comprarla!
¢CGomo deciden sobre quién?

Bueno, ¢es necesario en Chile que yo les explique esto?

Pregunta 14: Suponiendo que el 1° de abril de 1975 el go-
bierno tome medidas efectivas para reducir gastos en el
20 0 25% durante un afo, y que ello permita —a partir del
mes “n”— dejar de emitir dinero, jen cuanto tiempo, a par-
tir del mes “n” estima usted que se reduciria la inflacién
para llegar un nivel que permita aplicar medidas efectivas
para el desarrollo?

Respuesta: La medida que usted ha descrito seria la medi-
da mas eficaz que se pudiera tomar para desarrollar la
economia.

No obstante, con una pregunta como ¢ésa es muy difi-
cil ser extremadamente preciso. Pero creo que mucho an-
tes del término es ese afio, en unos cuantos meses —Como
maximo— ustedes verian una dramatica reduccion de la
tasa de la inflacion.

Si el gobierno adopta y mantiene esa politica, tendria
precios estables antes de que terminara ese afio. Y ya esta-
ria en camino hacia el proceso del desarrollo.

En realidad, yo vacilo en usar esos términos al estilo de
“planificaciéon para el desarrollo”, a menos que uno sea
muy cuidadoso en cuanto a su significado, porque ocurre
que suenan mucho como esos grandes planes de desarrollo
que suponen que un organismo del gobierno decide qué
industria debe desarrollarse y da subsidios a largo plazo
para esa industria.
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Esa no es la forma como ustedes quieren tener un
“plan” para el desarrollo. En primer lugar sus planes para
el desarrollo deben estar basados en el proposito de elimi-
nar los obstaculos.

En segundo lugar deben dejar que la enorme fuerza,
iniciativa y empuje de la gente libre, que contrata volun-
tariamente y se dedica a actividades econémicas produzca
realmente un desarrollo saludable.

Pregunta 15: En Chile mucha gente sostiene que parar los
gastos fiscales de un golpe producirda una cesantia y una
paralizacion total, con colapso de la economia (Cuanto
dafo temporal cree usted que debemos esperar del “terre-
moto” que se producira? ;Puede cuantificar, usted?

Respuesta: El problema debe dividirse en dos partes.

En primer lugar, el problema de la produccién. En se-
gundo lugar, el problema de la distribucion.

Supongamos que entre el 20 al 25% de los funcionarios
de gobierno son despedidos. En este caso, ;puede alguien
explicarme como puede eso llevar a que se produzca un
par de zapatos menos en Chile o que se produzca una ma-
rraqueta menos, 0 una camisa menos?

Como puede apreciarse el problema es que la gente que
esta empleada en esos organismos que no son productivos,
no esta agregando nada a la cantidad de bienes y servicios
disponibles en Chile.

La separacién de esa gente de las planillas publicas les
permitird hacerse productivos. La produccién total del
pais aumentara si ellos se convierten en personas que estén
sentadas detras de una maquina produciendo zapatos, o
cualesquiera otros bienes o servicios. Es obvio que exagero
para dar énfasis.

No quiero criticar a la gente involucrada. No constituye
una falta de ellos el que hayan sido contratados para esas
tareas. Es nuestra la culpa por haber puesto en movimiento
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una tendencia politica gubernamental que ha llevado a
mayor y mayor empleo gubernamental.

No se debe a una falta de ellos que no contribuyen al
producto social. La produccion total puede ser aumentada
s1 se les emplea productivamente.

Por otra parte, pasemos a considerar el otro problema:
la distribucion.

Sin lugar a dudas, cuando se hace un cambio grande éste
tiene efectos perturbadores y producira efectos daninos so-
bre cierta gente. Algunos de esos efectos no pueden evitarse.

Pero, sin duda, es deseable reducir esos efectos damii-
nos. En especial, como ya lo mencioné antes, creo que
es deseable dar desahucios generosos cuando se despide
a funcionarios gubernamentales. Es aconsejable adoptar
medidas especiales para aliviar las dificultades.

Pero esta actitud también es valida para el caso de otros
empleos.

Si por un lado se reduce el déficit fiscal, simultanea-
mente se eliminan obstaculos al empleo privado.

En ese sentido creo que habra una gran sorpresa por
parte de todos al advertir con qué velocidad esa gente sera
absorbida por la categoria privada.

Quiero darles un ejemplo de la experiencia americana,
que tal vez sea pertinente. Inmediatamente después de la
segunda guerra mundial, los gastos del gobierno se redu-
jeron drasticamente. En esa época el gobierno de Estados
Unidos habia estado gastando para fines bélicos algo asi
como el 60 por ciento del Ingreso Nacional. Hubo una re-
duccion del gasto total del gobierno mucho mayor que las
cifras de las que estamos hablando ahora. Esa reduccion
en los gastos totales del gobierno de Estados Unidos signi-
fic6 una reduccion del empleo, porque esto significaba ce-
rrar fabricas de armamentos y otras fabricas del gobierno.

Hubo miedos generalizados, pues se pensaba que iba a
ocurrir una depresion de postguerra; hubo temores de que la
reduccion del empleo iba a generar situaciones muy duras.
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Sin embargo todo el mundo se sorprendi6 ante la velo-
cidad de la transicién: fue en menos de seis meses. Ocurri6
que una importante fracciéon de la gente habia pasado de
un sector de empresas a otro sector de empresas.

No puedo garantizar que Chile tendré idénticamente los
mismos resultados. Empero, estimo que ustedes podrian lo-
grarlo. Creo, ademas que sorprenderian muy gratuitamente
al observar la velocidad con que la gente disponible podra
ser absorbida por una creciente economia privada.

Pregunta 16: Usted mencioné que seria imprescindible re-
ducir el gasto fiscal en 20 o 25%. Esto significara que ha-
bra gente que —viviendo, ya, a nivel de subsistencia— vera
reducirse ain mas sus niveles de vida.

;Sera error del Estado —o sino de quién— el proveer de
medios minimos para estas masa de gente?, ;de donde ob-
tiene el gobierno el financiamiento de este subsidio?

En su opinion, ghasta donde debe llegar el papel del Estado?

Respuesta: Es una pregunta complicada y dificil. Hay varias
partes en ellas.

Primero no creo que la reduccion del empleo guberna-
mental o de los gastos del gobierno —en forma generaliza-
da— tenga un impacto especialmente grave sobre aquellos
que ahora estan viviendo en un nivel de subsistencia o sub-
subsistencia.

En primer lugar, creo que el impacto mas severo sera
soportado por personas que se encuentran ubicadas en la
clase media-baja.

Naturalmente no significa que eso se mas facil de ser
soportado ni que eso sea deseable. Pero es asi.

En segundo lugar, si no se toman estas medidas y contintia
el proceso inflacionario... ;quién recibe el gravamen?, ;quien
“paga’ el costo si hay un largo periodo de desempleo?

La premisa implicita en esas preguntas es que hay una
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solucion “milagrosa” que permite resolver el problema
sin costo.

No es asi. No hay mas que una eleccion entre males.

Ahora bien, creo que en una situaciéon como la actual se
puede sostener validamente que se hagan programas gu-
bernamentales especiales destinados a aliviar la situacion
de las personas que estén en margenes de subsistencia.

Esta no es una cuestion de politica a largo plazo sino
que a corto plazo.

¢CGomo los financian? Pues, reduciendo otras partes del
presupuesto del gobierno.

No se puede hacer una tortilla sin quebrar los huevos. En
el hecho: no se puede reducir el presupuesto gubernamen-
tal, sin cortar, sin reducir el presupuesto gubernamental.

Esto no significa un impedimento para proveer dentro
de ese presupuesto reducido, aquellas necesidades urgen-
tes. Sin duda, si puede hacerse.

Estoy seguro que si se examina en su caso —Chile—
como en el nuestro —Estados Unidos— lo relacionado con
los fondos que ahora se usan extensamente para ayudar a
los pobres, habria que plantearse la pregunta: ;quiénes lo
reciben realmente?

Bueno, yo sé cual es la respuesta en Estados Unidos.

En Estados Unidos de América, hoy por hoy, la canti-
dad total de dinero que se gasta en programas que se supo-
ne son para el beneficio de los pobres, representa algo asi
como 9.000 ddlares por persona clasificada como pobre.

Pues bien, si ese dinero se entregara a los pobres, serian
los mas ricos del pais.

Bueno, ése es otro caso del asunto de la etiqueta en re-
lacién con el contenido de la botella.

En cuanto a la parte final de la pregunta: “;Cual es la
funcion adecuada o el papel adecuado del gobierno?”.

Nuamero uno: proveer para la defensa nacional; nimero
dos: proteger a los individuos de coercion por parte de otras
personas dentro de la comunidad; niimero tres: proveer un
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dinero estable, no un dinero en el cual los precios suben
300% al ano. Sino dinero que mantenga su valor al afio en
ano y década tras década; nimero cuatro: proveer el marco
de referencia basico dentro del cual la gente pueda, en for-
ma voluntaria, convenir —unas con otras—y cooperar volun-
tariamente en un mercado libre y competitivo.

Este marco de referencia basico incluye un sistema de
definiciéon de los derechos de propiedad, leyes relativas al
fraude, a la estafa, el cumplimiento de los contratos, en un
sistema judicial que resuelva las disputas y las controversias.

A mi juiclo, ésas son las funciones y el papel guberna-
mental del gobierno.

Pregunta 17: Es un hecho indiscutido que el sistema pre-
visional chileno, por su alto costo, alrededor del 75% del
sueldo del empleado, y por los bajos beneficios que repor-
ta, constituye un importante impuesto al factor trabajo.

¢De qué manera un sistema previsional caro e ineficiente
en el nivel de desarrollo econémico de un pais como Chile?

(Qué papel debiera corresponderle —a su juicio— al sec-
tor privado, en la reforma del sistema previsional? ;Debe
el sector privado —a través de las instituciones de seguros
de vida y salud— participar como una alternativa competi-
tiva en la reforma previsional?

Respuesta: No estoy suficientemente bien informado acerca
de los detalles de su sistema previsional. Ni sé como po-
drian abolirlo.

Pero estoy bastante informado como para reconocer
que es un sistema sumamente caro, que da beneficios re-
lativamente escasos y que significa que una gran fraccion
o parte del costo del salario no va en beneficio directo e
inmediato del trabajador.

En consecuencia, es una restricciéon seria del desarrollo
economico, porque reduce los incentivos a los trabajadores,
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reduce la capacidad para el ahorro privado y la inversion
privada.

Voy a referirme a mis propias experiencias respecto a
Estados Unidos, en donde creo que la situaciéon no es muy
diferente.

Una vez que hacemos un compromiso frente a un gru-
po de personas, debemos respetarlo. Por lo tanto, todos los
compromisos de pensiones, jubilaciones y beneficios hay
que cumplirlos.

No obstante, yo terminaria inmediatamente la celebra-
cion de esos compromisos. Esta materia la dejaria entera-
mente en manos de sectores privados, de los empleadores
y de los empleados, para que convengan los beneficios, los
pagos de jubilaciones, los beneficios de salud, en la forma
como lo deseen.

Estados Unidos no esta en esta especie de postura ex-
trema que tiene Chile. En nuestro pais el impuesto a la
prevision representa el 10 o el 11% del salario.

En cambio, en el caso de ustedes, el gasto de prevision
social representa algo asi como el 50 o el 60% del salario.
Esa es una inmensa diferencia.

De la misma manera, tenemos muchas menos disposicio-
nes de servicios de salud por parte del gobierno. Sin embargo
estamos avanzando hacia el mismo sentido que tienen ustedes.

Es extraordinario ver como a las personas les cuesta
aprender que convertir una cosa en una obligaciéon gu-
bernamental no mejora necesariamente a esa cosa. La
medicina socializada ha sido probada en muchos paises v,
generalmente, ha llevado a una reduccion de la calidad del
cuidado médico y no a una mejora del mismo.

Quiero citar una cifra que me ha impresionado tan-
to, de Gran Bretana. Como ustedes saben, hasta 1920,
Gran Bretana era una sociedad completamente de “lais-
sez faire”. Los hospitales y los cuidados médicos se ofre-
cian privadamente. En los ultimos 50 anos Gran Bretana
se ha transformado en un pais socializante; y luego de la
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segunda guerra mundial adopt6 un sistema completo de
medicina socializada.

Una de las razones por las cuales lo adopto, fue porque se
suponia que las facilidades hospitalarias eran inadecuadas.

Actualmente, después de mas de 25 anos de medicina
socializada, mas de los dos tercios de las camas hospitala-
rias se encuentran en hospitales construidos antes de 1900
y que fueron construidos en la “era” de la medicina de la
empresa privada jy no en la era de la medicina socializada!

Los médicos que se van del pais, cada ano, son un tercio
del nimero que anualmente se recibe en sus escuelas de
medicina. Se puede seguir, seguir y seguir.

Lo que estoy diciendo, concretamente, es que creo alta-
mente deseable que mi pais como en el vuestro vayan en
la direcciéon contraria. Darle al mercado privado una fun-
ci6n mayor en el ofrecimiento de estos servicios y asegu-
rarse de esa manera que tendran una cantidad suficiente y
una calidad adecuada de todos ellos.

Pregunta 18: En Estados Unidos se uso la técnica de ba-
jar impuestos para aumentar el dinero en manos de los
contribuyentes. Se produjo, con esto, una activacion de la
economia. L.a medida aument6 las entradas, las utilidades
y, consecuentemente, las entradas por tributacion; vy, se re-
dujo el déficit fiscal.

;Cree usted que algo asi tenga alguna ventaja en nues-
tro caso?

Respuesta: 'Tenemos que hacer una clara distinciéon entre
dos aspectos.

Creo que la persona que formula esta pregunta no acla-
ra qué pasa cuando usamos el déficit fiscal para estimular
la economia.

Dentro del tiempo de recesion, los déficit fiscales no han
estimulado la economia, salvo si estos han sido financiados
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con la impresion de dinero. Pero lo que si estimula la eco-
nomia es la inflacion.

Ahora bien, el proceso por el cual ha estado pasando
Estados Unidos corresponde a una inflacién larga y conti-
nuada. Es una inflaciéon acelerada que se produce por un
proceso de reaccion. Nosotros hemos expandido y hemos
tratado de parar la inflacion. Esto produce una recesion.
Nos asustamos. Y de nuevo, aceleramos.

Esto es lo que nos ha estado pasando a través de cuatro
o cinco periodos en que subimos y bajamos, y cada vez ter-
minamos con una tasa mas alta de inflacién que la inicial.

Todavia estamos en un nivel que es mucho mas bajo
que el de ustedes. Sin embargo, me parece que estamos
pasando por el mismo proceso, de nuevo.

Por otro lado, la segunda parte de la pregunta consulta
sobre s1 “al reducir los impuestos, ;podemos aumentar los
ingresos por impuestos?”.

Considero que a corto plazo no se puede; pero si se
puede a largo plazo. Por lo tanto, si a largo plazo ustedes
reducen el peso de los impuestos estimularan la econo-
mia. Empero, los que pasa es que la carga total de los
impuestos —aun si incluimos el impuesto inflacionario—no
aumentaran los ingresos por el hecho de reducir los im-
puestos, si al mismo tiempo aumentamos el impuesto de
la inflacion.

Pregunta 19: Siendo la agricultura una rama fundamental de
la producciéon —y que debe recuperarse rapidamente—, ¢no
cree usted que deberia tratarse a ésta como a las demas: sin
restricciones de ninguna especie, con el objeto de que pueda
actuar la libre empresa aqui también, sin limitaciones de
superficie, concentracion de capitales, etcétera?

Respuesta: S1 entendi bien la pregunta y correctamente, mi
respuesta es muy sencilla: si.
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Pregunta 20: En Chile, la cantidad de dinero es un 4% del
producto, porcentaje que es muy inferior a lo que era en
fechas anteriores. La velocidad de la circulacion del dine-
ro, indudablemente ha aumentado.

Este tiene efectos equivalentes a aumentos en la canti-
dad de dinero.

En qué medida ha ayudado en este problema la apa-
riciéon de instrumentos de corto plazo, entre otros de la
misma Tesoreria General de la Republica, que implican
disminuciones en la demanda por dinero?

Respuesta: No estoy seguro de haber entendido plenamente
esa pregunta.

Desde luego, la velocidad es lo inverso a la fraccion del
ingreso que representa el circulante. Si el circulante repre-
senta el 4 % del Ingreso Nacional, entonces la velocidad
es 25 veces al afio.

El aumento de la velocidad de un nivel anterior, tiene
el mismo efecto que el aumento de la cantidad de dinero,
con una velocidad estable, sobre los precios.

En el caso chileno es producida por el aumento de la
cantidad de dinero.

El proceso es que cuando se aumenta la cantidad de di-
nero —y esto produce inflacion—, significa un mayor tributo
sobre el saldo en dinero.

A su vez la gente trata de reducir el saldo en efectivo, y
esto genera velocidad.

Es una consecuencia del aumento de la cantidad. No
obstante, un aumento de la velocidad y un aumento de la
cantidad real de dinero, tiene un efecto muy diferente en
cuanto a la eficiencia de la economia se refiere.

Un aumento de la velocidad, es el resultado de la re-
duccion de la eficiencia de la economia.

En todo caso, el problema implicito en esta pregunta y
en otras similares debe localizarse en una falla para dife-
renciar claramente esto de la cantidad de dinero.
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Puede tener el sentido de la cantidad de trozos de pa-
pel, es decir el dinero nominal.

Puede tener el sentido de la cantidad real de dinero,
esto es, referirse concretamente a la capacidad de compra
de bienes y servicios.

Pues bien, no queremos reducir la cantidad de dinero
en el segundo sentido.

Queremos seguir una politica que estimule a la gente a
querer tener un mayor volumen de circulante del que ahora
tienen para poder, asi promover la eficiencia de la sociedad.

Pregunta 21: La industria chilena, durante el gobierno an-
terior, fue intervenida y requisada, gran parte fue destrui-
da. Durante esos anos no se introdujo ningin adelanto
tecnologico.

Es decir, nos atrasamos tres anos. En el periodo del ac-
tual gobierno, ha habido una rectificacién. Pero como es-
tabamos tan mal, ha sido un periodo duro ;cree usted que
en estas condiciones puede esta industria en recuperacion
entrar a competir con los mercados internacionales o bien
en el mercado interno con productos importados?

Respuesta: Por supuesto que puede competir. Esta es la mis-
ma cuestion que debatimos antes. Puede competir con
bienes importados, con una tasa de cambio adecuada.

La destruccién del capital de empresas, significa que us-
tedes son pobres. Pero las naciones pobres pueden competir.

Miren al mundo, es cierto: naciones pobres pueden
perfectamente venderles bienes a naciones ricas. ;Acaso
las naciones ricas solamente compran bienes a otras na-
ciones ricas?

¢Es o no cierto que Japon pudo desarrollar un inmenso
comercio mundial, a pesar del hecho que en 1948 —cuan-
do comenzo6— gran parte de sus instalaciones de plantas
industriales habian sido destruidas y mucho mas de lo que
pudo ocurrir en Chile?
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Piensen por un momento en el estado de la industria
alemana y la industria japonesa en 1948.

{CGomo pudieron ellos competir en mercados externos
o en mercados internos, frente a la importacion?

Lamento decirles que estimo que el criterio expresado
en esa pregunta refleja una equivocada comprension de la
naturaleza fundamental del problema. Se trata de un equi-
voco fundamental: consiste en no reconocer la funciéon
crucial que desempena la tasa de cambio para permitirle a
un pais el comerciar uno con otro, cualesquiera que fuere
su nivel relativo al desarrollo tecnolégico y de eficiencia.

Pregunta 22: Se dice que en Chile ha crecido el sector publico,
porque hay muy pocos empresarios y, el Estado ha tenido
obligadamente que tomar la iniciativa. (Cree usted que en
una economia social de mercado, los empresarios podran
reemplazar al gobierno y cumplir un papel importante?

Respuesta: Espero que no reemplacen al gobierno.

Espero que sean eficaces, efectivos.

Espero que produzcan.

Ahora bien, jdesde luego los empresarios surgiran: Chi-
le tiene una historia larga y distinguira de empresarios!

Por otra parte, no creo que la industria del gobierno
surja porque falten empresarios. Mas bien considero que
los empresarios particulares escasean, porque irrumpe la
empresa gubernamental. El caso es que el gobierno adop-
ta medidas que destruyen las posibilidades y los incentivos
que estimulan a los empresarios privados.

Me parece que si ustedes abren el campo y hacen po-
sible —sin obstaculos— que la gente compita, llegaran a
sorprenderse del nimero de empresarios que tienen dis-
ponibles y que son eficaces para promover las actividades
productivas de vuestro pais.

En relacion con esto, creo que el caso planteado por el
profesor Langoni, de Brasil, es muy instructivo. Se trata
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de un pais mucho mas grande, pero todo es relativo. Es
verdad que sus necesidades son mayores: tiene diez veces
la poblacion de ustedes; luego necesita diez veces mas em-
presarios. Pero si se examina la experiencia del Brasil, ve-
ran que una vez que inici6 su despegue no pareci6é haber
escasez de empresarios de ninguna especie ni de ninguna
manera.



