Actividad 10: LAS POLITICAS MACROECONOMICAS

1. Indicar si las siguientes situaciones corresponden a una politica fiscal expansiva o contractiva:
a. El Gobierno aumenta los impuestos para reducir el déficit fiscal
b. El Gobierno lanza un plan de inversiones en viviendas
c. El Gobierno otorga el IFE para aquellas familias afectadas por la pandemia
d. El Gobierno reduce los impuestos incluidos en la canasta basica de alimentos
e. El gobierno recorta los subsidios a las familias mas necesitadas
2. ¢Por qué la politica fiscal es contraciclica?
3. ¢éPor qué pareciera que reducir el desempleo es un objetivo que se contrapone a la reduccion de la
inflacion?
4. ¢Qué ocurre cuando el Banco Central baja la tasa de interés?
¢Qué ocurre cuando el Banco Central emite dinero (aumenta la base monetaria)?
6. ¢Qué sucede cuando el Banco Central reduce la base monetaria?
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LAS POLITICAS MACROECONOMICAS

¢DE QUE DEPENDE EL COMPORTAMIENTO DE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS?

La poblacién de un pais tiende a juzgar a su gobierno a partir de los resultados de sus politicas. En lo econdmico, se
suelen tener en cuenta el crecimiento de la produccién —que posibilita el aumento del consumo y del empleo—y la
inflacién. Y también otras variables vinculadas a la distribucion del ingreso, como la capacidad de compra de los
salarios y la evolucién de la pobreza.

Las politicas publicas son el conjunto de decisiones y acciones de un gobierno tendientes a obtener sus objetivos en
relaciéon con dreas o problemas especificos. Asi, las politicas macroecondmicas generalmente tienen objetivos de
crecimiento econédmico, estabilidad de precios, reduccién del desempleo, etc.

Para tratar de llegar a los objetivos de las politicas, el gobierno cuenta con herramientas que son las medidas que
puede tomar en el contexto de esas politicas. Por ejemplo: en el caso de la politica monetaria, una posible medida es
emitir dinero y asi aumentar su cantidad.

En el caso de las politicas macroecondémicas, las medidas se toman para lograr efectos sobre la produccién, los
precios, etc. Es clave, entonces, saber qué hechos, situaciones o acciones pueden influir en el comportamiento de las
variables macroeconémicas. ¢Qué es lo que hace que aumenten o disminuyan?

Los instrumentos de las politicas macroeconémicas
El gobierno cuenta con multiples instrumentos para alcanzar los objetivos macroeconémicos. Por ejemplo:

e Aumentar o disminuir el gasto publico, o cambiar su asignacién (es decir, gastar mas en algunas cosas, y
menos en otras).

e Aumentar o disminuir los impuestos, o cambiar unos impuestos por otros.

e Aumentar o disminuir la cantidad de dinero en circulacién.

e Hacer que las tasas de interés que se pagan por el dinero prestado suban o bajen.

e Establecer precios maximos o minimos para los bienes y servicios que se venden en los mercados; o salarios
minimos, jornadas de trabajo maximas, etc.

e Restringir o permitir la compra de moneda extranjera; establecer el tipo de cambio al que las personas y
empresas pueden comprar moneda extranjera.

e Restringir o permitir el ingreso de mercaderia extranjera, o la venta al exterior de mercaderias fabricadas en
nuestro pais.

Algunas de estas herramientas son tipicas de las politicas macroeconémicas; por ejemplo, el control de la cantidad
de dinero. Otras forman parte de politicas dirigidas a sectores especificos, y que por lo tanto no se denominan
macroecondmicas, sino sectoriales. Por ejemplo, la determinacion de condiciones de trabajo, que forman parte de
las politicas laborales.

Tanto el conjunto de objetivos que puede proponerse el gobierno, como el conjunto de instrumentos que puede
utilizar, es muy grande. Los mas destacados son:



e La politica fiscal, usando como herramientas el nivel del gasto publico y de los impuestos (y, por lo tanto, el
nivel de superavit o déficit); y

e La politica monetaria, usando como herramientas la emisién de dinero primario (base monetaria) y la
regulacién sobre los bancos, acciones tendientes a obligarlos a mantener una cierta cantidad de dinero
como reserva, en proporcion a los depédsitos de los particulares que han recibido.

En ambos casos, el gobierno trata de lograr el objetivo de estabilidad econdmica con crecimiento estable, tanto de la
produccién como de los precios.

LA POLITICA FISCAL

En nuestro pais existe un gobierno nacional, 24 gobiernos sub-nacionales (provincias y Ciudad Auténoma de Buenos
Aires) y centenares de gobiernos municipales y comunales. Pero el principal responsable de la politica fiscal es el
gobierno nacional, ya que es el que recauda la mayor parte de los impuestos y el que asigna, a través del
presupuesto de los organismos del sector publico nacional (ministerios, organismos de previsidon social, empresas
publicas nacionales, etc.), la mayor parte del gasto publico.

El gobierno utiliza el gasto publico y los impuestos para intervenir en gran cantidad de areas: en la educacién, en la
salud, en previsién social, en seguridad interior, en justicia, etc. Estas intervenciones se vinculan en gran medida con
el destino del gasto: en qué se gasta, cdmo se gasta. Y también muchas politicas gubernamentales usan
instrumentos impositivos: qué impuestos se recaudan, cémo se define quiénes deben pagar y en qué circunstancias,
etc.

Pero cuando hablamos de la politica fiscal en términos macroeconémicos, nos referimos a cuanto gasta el gobierno
en total y cudnto ingreso recauda; y, en consecuencia, cuanto superavit o déficit tiene.

La intervencidn del Estado, a través de la politica fiscal, para moderar los ciclos econémicos
Recordemos una vez mas los conceptos de OFERTA'Y DEMANDA GLOBAL:

La OFERTA GLOBAL (a la que en las férmulas nos referimos como “0O”) se compone por los bienes y servicios
producidos en el pais (PBI) y por las importaciones (a las que identificamos con la notacion “M”). Asi

O (oferta global) = PBI (producto bruto interno) + M (importaciones)

Los bienes y servicios tienen como destino el consumo privado (C), el consumo del gobierno (G), la inversion (1), o las
exportaciones (X). La suma de estos conceptos es la DEMANDA GLOBAL (D)

D (demanda global) = C (consumo privado) + G (consumo del gobierno) + | (inversion) + X (exportaciones)

Si igualamos estas dos féormulas: O (oferta global) = D (demanda global):

PBI (producto bruto interno) + M (importaciones) = C (consumo privado) + G (consumo del gobierno) + | (inversién) +
X (exportaciones)

Si pasamos M al segundo término nos queda:

PBI (producto bruto interno) = C (consumo privado) + G (consumo del gobierno) + | (inversion) + X (exportaciones)
- M (importaciones)

Supongamos que por algun motivo caen la inversion o el consumo o las exportaciones. En ese caso, habra una oferta
excedente, que implicara que no se podra vender todo lo que se produce.

Aumentaran las existencias de mercaderia en los depdsitos y en los estantes de las empresas, pero no porque los
empresarios necesiten esa mercaderia, sino porque no la llegan a vender.

Al quedar mercaderia sin vender, las empresas comienzan a reducir la produccién. Como la produccidn es el origen
de los ingresos, los ingresos disminuyen; y como consecuencia se reduce también el consumo. Al ver este proceso,
las empresas invierten menos, porque no tiene sentido para ellas aumentar su capacidad de produccién. ¢Para qué
aumentar esa capacidad, si ni siquiera llegan a vender lo que estan produciendo con la capacidad que tienen? Asi,
también la inversion disminuye.

De este modo, se consolida y refuerza la caida de la produccién, lo que lleva a que se reduzcan los empleos.




Esta espiral descendente de produccidon y demanda se origina en el funcionamiento de la economia del sector
privado: las empresas al encontrar menos demanda producen menos, las familias al tener menos ingresos consumen
menos. {Qué puede hacer el gobierno para revertirla? Puede aumentar el gasto publico, sea en consumo publico o
inversién publica, con lo que aumenta la demanda, ya que el gasto publico es un componente de la demanda. O
puede reducir los impuestos, con lo cual aumentara el ingreso disponible de las familias —lo que les queda luego de
pagar los impuestos, que a su vez las puede llevar a aumentar su consumo.

Esta es una politica fiscal expansiva: tiende a aumentar la demanda agregada.

Imaginemos ahora la situacién opuesta: que en una situaciéon donde ya hay pleno empleo, la demanda, por algin
motivo, aumenta mds que la produccidn. Las existencias de mercaderia tenderan a disminuir, reduciéndose a un
nivel inferior del que las empresas consideran prudente mantener.

Entonces, las mercaderias empiezan a escasear y eso lleva a que los precios aumenten. Esta tampoco es una
situacidon deseable. ¢éQué puede hacer el gobierno al respecto? Puede disminuir el gasto publico, con lo que la
demanda agregada disminuird. O puede aumentar los impuestos, lo que reducird el ingreso disponible de las
familias, induciéndolas a reducir su consumo, con lo cual también disminuird la demanda agregada. Esta serd una
politica fiscal contractiva.

Si la politica fiscal es expansiva cuando la demanda del sector privado estd bajando, y contractiva cuando estd
subiendo, se dice que la politica fiscal es contraciclica, es decir, que va en contra el ciclo de la economia del sector
privado, buscando atenuarlo.

Puede ocurrir que haya situaciones en las que algunos sectores estan produciendo por debajo de su capacidad y
otros no. El aumento de la demanda puede llevar a que aumente la produccién pero también aumenten los precios.

Existira entonces un conflicto de objetivos: una politica fiscal expansiva ayudara al objetivo de pleno empleo, pero
ird en contra del objetivo de control de la inflacidn.

Déficit presupuestario, inflacion y deuda publica

Los gobiernos suelen estar mas dispuestos a aumentar gastos que a reducirlos; y saben que aumentar los impuestos
para disminuir el déficit es antipatico. Al aumentar los gastos habra personas que seran beneficiarios directos de ese
aumento: por ejemplo, los empleados publicos que se contratan o a los que se aumenta el sueldo, la gente que usa
un servicio publico que se amplia, etc. Y cuando se reducen los gastos o se aumentan los impuestos habra gente que
se perjudicard, y que tratara de hacer oir su voz de protesta.

No es de extrafiar, entonces, que sea mucho mas comun el déficit publico que el superdvit. Surge entonces la
pregunta: écomo se financia el déficit? En principio hay tres posibilidades:

e Usarreservas acumuladas previamente. Logicamente, eso solo es posible si en el pasado hubo superdvit, que
permitio ahorrar y poder usar esos ahorros para hacer frente al déficit. No es la situacion mas comun.

e Tomar deuda publica. Esta si es una solucién ampliamente usada: la gran mayoria de los gobiernos tienen
deudas.

e Emitir dinero. El problema de financiar el déficit de esta manera es que en general termina provocando
inflacion. Lo mds probable es que se termine emitiendo en exceso y se desate o alimente un proceso
inflacionario.

LA POLITICA MONETARIA

La politica monetaria es el conjunto de decisiones y acciones de las autoridades del pais que se concentran en la
cantidad de dinero y en la tasa de interés.

El Banco Central y la politica monetaria

La institucion del gobierno especializada en temas de dinero y bancos es el Banco Central. Una de sus funciones
basicas es regular la cantidad de dinero. Lo hace principalmente:

v" Através de aumentos o disminuciones de la base monetaria:



e Cuando le presta al resto del gobierno, o a los bancos, o paga su deuda o compra moneda extranjera,
entregando pesos: expande la Base Monetaria.
e Cuando recibe pesos porque el Gobierno o los bancos devuelven préstamos, o porque toma deuda en
pesos, o porque vende moneda extranjera: contrae la Base Monetaria.
v' Através de regulaciones a los bancos, poniéndole limites a su capacidad de prestar o de tomar depdsitos. La
regulacién mas tradicional consiste en establecer cuanto pueden prestar por cada peso que tienen en
depbsitos.

La Base monetaria es el dinero emitido por el gobierno, que esta circulando entre particulares, o lo guardan los
bancos para poder hacer retiro de depdsitos.

Para sus acciones, el Banco Central puede tener como guia a la cantidad de dinero o a la tasa de interés.

La tasa de interés es un precio: el que se paga por alquilar dinero. Tiene una demanda, por parte de quienes
necesitan dinero, generalmente para llevar a cabo una inversion, o para realizar una compra para consumo. Y una
oferta, que incluye a quienes tienen fondos y prefieren prestarlos a gastarlos.

Si la demanda excede a la oferta, las tasas de interés suben; si es al revés, las tasas de interés bajan.

El Banco Central puede intervenir tanto en la oferta como en la demanda. Si ofrece prestar dinero, participara de la
oferta, tendiendo a bajar las tasas de interés. Si toma dinero prestado, contribuye a la demanda, presionando al alza
a las tasas de interés.

Como el Banco Central puede ofrecer y tomar dinero prestado en grandes cantidades, con sus intervenciones influye
sobre las tasas. Cuando quiere que suban, toma dinero prestado; cuando quiere que bajen, ofrece dinero en
préstamo.

¢Como afecta la politica monetaria a la economia?

Mediante las variaciones en la cantidad de dinero y en la tasa de interés, la politica monetaria puede influir sobre
la demanda agregada y sobre el nivel general de precios, o sea, sobre la inflacion.

Cuando el Banco Central emite dinero, la demanda agregada de bienes y servicios tiende a aumentar. Por ejemplo,
supongamos que el gobierno incurre en un déficit, y lo financia con emisiéon monetaria. En ese caso, el gobierno
utilizard el dinero emitido para pagar a sus empleados o a sus proveedores, los que podran utilizar el dinero recibido
para comprar las cosas que necesiten. Esto puede impulsar la produccién (si hubiera capacidad productiva ociosa), la
inflacidon, o ambas.

Algo similar ocurre cuando el Banco Central les presta a los bancos que, a su vez, les prestan a los particulares.

La gente tendra mas dinero, y entonces podra comprar mas cosas; la demanda agregada aumenta, a menos que
quien reciba el dinero lo guarde, sin hacer nada con él. Pero en cuanto lo use para comprar cosas, la demanda
agregada tendera a aumentar.

Lo mismo pasa si el Banco Central compra ddlares: entrega a cambio pesos, que normalmente son usados para
aumentar la demanda de bienes y servicios.

Si, en cambio, el Banco Central se endeuda, los bancos (y, a través de los bancos, las familias y empresas) le entregan
dinero. Si el Banco Central retiene los pesos recibidos, estos dejan de usarse para comprar bienes y servicios: la
demanda agregada disminuye. Y lo mismo ocurre si vende ddlares, recibiendo pesos a cambio, que se dejan de usar
en la economia para realizar transacciones.

Como ya hemos mencionado, con sus acciones el Banco Central influye en el nivel de las tasas de interés. ¢éQué
ocurre cuando estas tasas aumentan? Los que tomaban prestado, por ejemplo para realizar inversiones o comprar
bienes y servicios para su consumo, encontrardn que ahora les resulta mds costoso; algunos dejaran de tomar
prestado o tomardn menos, por lo que disminuirdn el gasto que tenian planeado. Por otro lado, los que tienen
dinero, y deben decidir si lo gastan o lo prestan, estaran mas dispuestos a prestarlo, disminuyendo asi sus gastos



presentes, porque de esa manera tendrdn mayores ingresos en el futuro. Por los dos motivos, al aumentar las tasas
de interés tiende a disminuir la demanda.

Y del mismo modo, una disminucidn en las tasas de interés tiende a aumentar la demanda, porque hace que tomar
prestado sea mas barato, lo que facilita que los gastos aumenten.



