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Los métodos que se han aplicado hasta ahora en los países demo­
cráticos para intentar resolver el di 1ema las políticas expansivas 
que generan inflación y las políticas restrictivas que general) paio 
han fracasado en su mayoría, ya-sea por el lado de la inflación o por 
el del paro, ya sea -desde ambos puntos de vista. No debemos dejar que 
los incrementos pasajeros de la producción o las reducciones pasajeras 

de la tasa de inflación oculten este hecho.
Desde nuestro punto de vista, el principio sobre el que debe ba­

sarse una política expansiva anti-inflacionista es el de lograr que 
a las empresas les resulte más provechoso aumentar sus ventas_ en—los
mercados nacionales e internacionales con la ayuda de unos_ p r e c i os
bajos que aplicar altos precios a pequeños volúmenes de_produce ion.

Para poner en práctica este principio, debe llevarse a cabo una 
sustancial reestructuración del sistema de impuestos y subvenciones 
que intervienen en los costes de producción. Hay que reducii conside­
rablemente estos costes en los niveles máximos de producción y empleo 
corrientes de cada empresa, y siempre que estos últimos superen los 

n i vel e s v i oente - i
Aún en caso de que para mantener constante el nivel medio de es­

tas cargas (que incluyen las cuotas de la seguridad social, etc.) 

fuese necesario imponer paralelamente pequeños incrementos de los ti­
pos impositivos globales, esa reducción de los costes marginales se­
ría beneficiosa. Permitiría contrarrestar la inflación de la manera 
más lógica: fomentando aumentos en la oferta de bienes y servicios a 
unos precios inferiores a los que se podrían alcanzar de otra manera.

Estamos en principio de acuerdo con quienes abogan por una ac­
ción expansiva concertada entre todos los gobiernos occidentales, de 
forma qup se reduzca el riesgo de provocar aumentos en el déficit .del 

comercié exterior de cada país. Pero incluso en el marco de una acción

expansiva internacional, el problema de la inflación debe ser resuel-
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to por cada país mediante su propia política.
No se debe seguir sacrificando la gran cantidad de recursos huma 

nos y materiales que se mantienen hoy inactivos para servir de fieno 
a la inflación de salarios. Por el contrario, habría que movilizar 
estos recursos, haciendo que participasen activamente en la lucha con 
tra la inflación, produciendo bienes y servicios a un coste tan bajo 
para las empresas que se pudiera detener el incremento de los precios.

Ciertamente, si se quiere alcanzar el pleno empleo y mantenerlo, 
evitando los negativos efectos de la inflación y de los déficits del 
comercio exterior, habrá que conseguir que la tasa de incremento de 
las rentas monetarias (de las que los sueldos y salarios son la paite 
cuantitativamente más • importante) sea moderada. Convencer a unos cuan 
tos dirigentes sindicales no será suficiente para conseguir esta mode 
ración, al menos no de forma permanente. Hay que llegar a un consenso 
duradero entre todos los ciudadanos sobre la necesidad de una evolu­
ción no inflacionista de los salarios monetarios, los beneficios, las 
transferencias y los servicios públicos. Para ello, la política eco­
nómica debe ejercer una influencia moderadora sobre los precios y so­
bre los beneficios, como pre-requisito para la moderación de los sa­
larios; el conjunto de todas estas acciones constituye lo que podiía 

denominarse como política de rentas indicativa.
El principio básico de toda expansión no inflacionista que indi­

camos al principio se ha aplicado en algunas ocasiones. Se ofrecen 
distintos tipos de incentivos para fomentar incrementos de la produc-

(3) ción y el empleo a bajos costes para las empresas. Pero estos incen­
tivos se lian aplicado en general durante periodos excesivamente cor­
tos y han tenido un alcance demasiado limitado, sobre todo aquellos 
que podían reducir los costes de un mayor empleo del factoi trabajo.

Nuestro mensaje básico es que el principio de la expansión 
anti-i nf 1 ac.i oni sta debería aplicarse tan enérgica y globalmente que
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pudiera olvidarse el principio más generalmente aceptado: frenar la 
inflación manteniendo una "tasa natural de paro" elevada, utilizando 
para ello políticas monetarias y fiscales restrictivas. La expansión 
anti - inf1acionista debe convertirse en un elemento permanente de la 
política económica. 

, -x. . /Para empezar, los incentivos al' empleo serán/suficientes si (co­
mo ha sido generalmente el caso) se ofrecen sólo con el objeto de con 
seguir un incremento neto en el número de puestos de trabajo. Nosotros 
sugerimos reducir el gasto del empresario (mediante devoluciones del 
impuesto sobre la.nómina o subvenciones en metálico) en un 20% al me­
nos de los costes del trabajo, siempre que el número de trabajadores 
actualmente empleados en la empresa supere el 90% del total de traba­
jadores empleados en un ejercicio anterior. Puede que esta medida deba 
ser financiada mediante algún incremento de las cargas globales; pero 
ésta es otra cuestión, que debe ser considerada en el marco del trata­
miento' global de la demanda.

Es obvio que, además de este ejemplo básico, existen otras medi­
das que permitirían reducir el coste de aumentar la producción y el 
empleo. En la mayoría de los países, sería conveniente reforzar los 

' ú '' ' y 
programas de formación y reorientación, en particular para aquellas 
ocupaciones en las que la oferta de trabajo sea escasa, y compensar 
adecuadamente a los trabajadores que se desplazaran hacia industrias 

en crecimiento.
(4) Todo esto haría que a las empresas les resultara relativamente

barato no sólo aumentar su plantilla, sino también contratar sustitu 
tos del personal que cambiase de empleo. De esta forma, se les alen­
taría a aumentar su oferta de productos a unos precios competitivos.

Los incentivos financieros a la inversión han tenido siempre 
unas caracterí sti.cas similares, fomentando tanto la inversión de
reposición como la adquisición neta de nuevo equipo. Por las razones 
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antes indicadas, es obvio que se debe seguir aplicando este tipo de 

incentivos.
Pueden conseguírse efectos anti-inf1acionistas de forma aún más 

inmediata (en algunos casos en los que es factible desde un punto de 
vista administrativo), mediante medidas que reduzcan directamente el 
coste de la producción adicional, sin recurrir a la vía indirecta de 
subvencionar el empleo de mayores cantidades de inputs de trabajo y 

capital.
En cualquier caso, consideramos que la acción que se debe empren 

der con mayor urgencia, con el doble objetivo de combatir la infla­
ción y el paro, consiste en reducir de forma general el coste margi­
nal del trabajo, mediante un redistribución de las cargas salariales.

No entraremos aquí en una discusión detallada de la posible di­
ferenciación de tales incentivos (en favor de sectores de la población 
en los que la tasa de paro sea particularmente elevada, de regiones 
subdesarrolladas, etc.). Se ha aplicado este tipo de variantes en va­
rios países. También dejaremos de lado el tema del empleo en el sec­

tor público.
Las valoraciones empíricas de algunas subvenciones al empleo mar­

ginal, aplicadas durante un solo año, han indicado que, a pesar de su 
corto plazo, estas medidas frenan de forma apreciable el incremento de 
los precios. Aunque esto muestra que efectivamente se consiguen los 
efectos deseados de estabilización de los precios, pensamos que se 
necesitan medidas más duraderas y enérgicas para lograr resultados 

más sustanciales.
(5) El pleno empleo presupone una demanda sostenida. Pero una deman­

da fuerte tendería por sí misma a intensificar la inflación y los dé­
ficits 061 comerció exterior; lo que sugerimos, por tanto, es un enfo 
que combinado: medidas que permitan incrementar la demanda, junto con 
medidas que neutralicen los incrementos de precios y los déficits co-
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merci ales .
Se necesita ciertamente hacer un esfuerzo por reducir los eleva- i

dos déficits presupuestarios, pero sin que ello implique una depre­

sión de la actividad económica.
No cabe duda de que hay que examinar a fondo aquellas partidas 

presupuestarias que constituyen una carga para la economía, y que ha­
cen que se ponga en marcha la espiral inflacionista de salarios y pre 
cios y que aumenten los déficits del comerció' exterior. Pero también 
existen partidas de gasto que ayudan a combatir la inflación y a me­
jorar la competitivi dad, porque alientan a las empresas a aumentar la 
producción y reducir los precios. Cuando este tipo de estímulos finan 
cieros conduce a un mayor nivel de empleo en la empresa privada, se 
produce también un flujo de ingresos hacia los presupuestos públicos 
(en concepto de impuestos sobre las rentas adicionales, de menoies 
gastos en los sistemas de seguro de paro, etc.), a una tasa que suele 
oscilar entre el 50 y el 90% de los gastos en que incurren las empre­
sas por cada nuevo trabajador contratado. Se debería intensificar este 
tipo de gasto público (el indicado al principio del párrafo), con el 
fin de reducir tanto los déficits presupuestarios como la inflación.

Las medidas que sugerimos fomentarán un crecimiento generaliza­
do; sin embargo, algunas empresas, del país que está aplicando esta 
política y de otros países, se verán negativamente afectadas por la 
mayor competencia vía precios, que es lo que se pretende conseguir. 
Hay muchas empresas que sólo pueden sobrevivir al calor de la infla­
ción. Esto no debe impulsar' a los gobiernos a abstenerse de luchar 

por la estabilización de los precios, sino a combinar esta lucha con 
un conjunto de instrumentos de política expansiva del tipo que he­

mos indicado anteriormente.
(5) pjo pretendemos ser capaces de valorar cuantitativamente el efec­
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to estabiliza|or que las políticas y programas sugeridos ejercen so 
bre los precios. Pero los directivos de las empresas se ven constante­
mente obligados a elegir entre una estrategia de precios bajos y altos 
volúmenes de ventas o una estrategia de precios altos y pequeños volú­

menes de ventas. Toda medida que haga que el primer tipo de compoite­
miente resulte relativamente más provechoso tendrá, por necesidad, al­

guna influencia sobre la determinación de los precios.
Somos conscientes de las objeciones que se han hecho a menudo al 

tipo de políticas por las que abogamos. Estas objeciones se refieren 
a las complicaciones administrativas, al riesgo de fraude, al incremen 
■to de salarios, etc. pero ninguno de estos inconvenientes pueden com­
pensar los enormes costes derivados de las situaciones de pa±o o de in 

ilación (o de ambos) persistentes que se dan actualmente, y que segui­
rán produciéndose en caso de que no se modifiquen las políticas actua­

les.
En resumen, nuestras sugerencias son las siguientes: Redistribuir 

los impuestos y subvenciones de forma que se aliente a las empresas a 
sacar al mercado un mayor volumen de producto a bajos precios, contri­
buyendo así a frenar simultáneamente la inflación y el paro. Conse­
guir que esta remodelación de la estructura de los impuestos y este 
estímulo a la competencia a través de los precios reduzcan las posibi­

lidades de obtener beneficios elevando los precios de una producción 
restringida. Utilizar esta política económica, cuyo objeto es el de 

moderar la evolución de los precios y los beneficios, para crear un 
consenso político sobre la necesidad de un desarrollo no inflacionis- 
ta de las rentas. Garantizar sobre esta base que haya una demanda de 

bienes y servicios suficiente para alcanzar y mantener el pleno em­

pleo.
(8) Somos conscientes de las objeciones que se han hecho a menudo al
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• tipo de política que recomendamos.
Las subvenciones beneficiarán en parte a actividades que se em­

prenderían aun sin ellas; esto se presenta a menudo como un derroche 
de dinero. Nosotros recomendamos, sin embargo, que se introduzcan de­
liberadamente estos efectos. Ya hemos insistido en que, para frenar 
de forma apreciable el incremento de los precios, la reducción de los 

costes marginales no debe afectar únicamente a ios incrementos netos 
en 'el nivel de empleo, de inversión o de producción, sino también a 

la "parte superior" del empleo, la inversión y la producción ya exis­
tentes. De otra manera, el estímulo a la comercialización a bajos 
precios sería demasiado débil, y beneficiaría principalmente a las 

empresas que menos 1 o■necesitan.
Otra de las objeciones hace referencia al riesgo de incremento 

de los salarios resultantes de la mayor demanda de trabajo. Esta ten­
dencia alcista es inevitable en una situación de pleno empleo, pero 
tendrá menos fuerza que la que se registraría si este nivel de empleo 
fuera el resultado de un crecimiento generalizado de la demanda, sin 
los elementos anti-inflacionistas que sugerimos. Su existencia es, 
no obstante, un argumento a favor de la diferenciación de los incen­
tivos al empleo, para beneficiar de forma especial a aquellos grupos 
que están en la situación más débil en el mercado de trabajo.

Una crítica frecuente es la que se refiere a las dificultades 
administrativas conectadas con la prevención de abusos (por ejemplo, 
la absorción de unas empresas por otras). Algunos autores observan 
que los estímulos específicos a empresas que tienden ya poi sí mis­
mas a expandirse pueden implicar a largo plazo una distorsión de la 

(9) estructura de producción (que será no obstante menor que las distor­
siones en sentido contrario hoy existentes, creadas por las medidas 

de protección a industrias en declive).



8

No hay duda de que se presentarían este tipo de costes y compli­
caciones sociales, y otros similares. Pero éstos serán necesariamente 
muy limitados si los comparamos con los enormes costes, humanos y 
económicos, que conlleva la situación de paro elevado y persistente 
resultante de las políticas actuales. También vale la pena incurrir 
en algún coste para reducir la persistente tasa de inflación, en lu­
gar de ver como se dispara de nuevo, si la esperada reactivación se 
produce sin que se hayan introducido nuevos elementos anti-inf1acio 

nistas en el sistema económico.
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