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Argentina como campo de 
ensayo de paradigmas: el 

programa de empleador de 
último recurso

“Teoría del Dinero Moderno y Empleador de última Instancia. 
Cómo la Argentina puede usar el Pleno Empleo para controlar la 

inflación", Agustín Á. Mario, (2020).

Por Stuart M EDINA M ILTIM ORE1

Agustín A. MARIO es una econom ista de larga trayectoria  com o docente, 
Actualm ente C oord inador-V icedecano de la carrera en Licenciatura en 
Economía de la Universidad Nacional de M oreno y especia lista  en la Teoría 
del D inero M oderno y Em pleador de Ú ltim a  Instancia (M M T  y ELR por sus 
s ig las en inglés) que da sustento al contenido de esta obra.

Desde los años 70 el triun fo  del pensam iento neoclásico ha im puesto el concepto de tasa natural de desem pleo. Fue 
la jus tifica c ió n  para el abandono de las políticas keynesianas que procuraban m in im izarlo  a través del m ultip licado r 
fisca l e in tervenciones en el mercado de trabajo. A rgentina  ha s ido una excepción con una rica experiencia en 
actuaciones com o el Plan Jefes y Jefas de Hogares Desocupados o el Programa Ingreso Social con Trabajo (PRIST)
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que aportan evidencia em pírica valiosa sobre estas intervenciones. Era cam po abonado para la obra de Agustín 
M ario , Teoría del dinero m oderno y  empleador de último recurso, que indaga sobre la pos ib ilidad  de aplicar en 
A rgentina  la estrategia de empleo de ú ltim o  recurso (ELR), propuesta por la escuela de la teoría m onetaria moderna.

Este estudio parte de un reconocim iento  de las lim itac iones de las políticas keynesianas, tal com o ocurrió  al final 
de la era kirchnerista, que concluyó con tasas de crecim iento  reducidas, sin alcanzar el pleno empleo. Pero M ario 
cuestiona tam bién las políticas mainstream de em pleabilidad al presentar evidencias de que el “ e jército industria l de 
reserva" se basa «en un buffer stock “ pequeño", de a lrededor de 255 m il desem pleados con secundario com pleto 
( . . . )  para estabilizar salarios y, por ende, precios».

La ap licac ión del ELR en A rgentina  ha s ido d isputada por las dudas sobre su financ iam ien to  y el posib le  im pacto en 
in flac ión. Pero el prim er inconveniente ha sido superado desde el m om ento en que A rgentina  abandonó el régimen 
de conve rtib ilidad . Existe una am p lia  literatura que explica cóm o un gobierno, con una moneda propia  y un tipo 
de cam bio flotante, siem pre puede com prar todo aquello  a la venta en su moneda y, por lo tanto, puede usar su 
presupuesto de m odo funcional. La preocupación por el riesgo in flac ionario  parte de «no com prender la capacidad 
del estado para fija r exógenamente un precio y, por ende, el valor de la moneda».

La obra se com pleta con una s im u lac ión  rigurosa de los efectos del ELR en A rgentina  con un m odelo econom étrico 
bajo el enfoque de la Cowles Commission que ilus tra  cóm o consigue el pleno empleo, independientemente del 
nivel de demanda agregada. M ario  recom ienda com binar el ELR con una regla de cantidad para el gasto público 
no-ELR. De esta fo rm a se podría in flu ir sobre «el tamaño del pool de trabajadores ELR y, así, com batir la aceleración 
(o desaceleración) de la in flac ión  respecto del target. Además, el ELR im pediría  que la restricción  externa im p lique 
(com o lo hace en la actualidad) la existencia de trabajadores involuntariam ente desem pleados».

El autor no rehúye el debate con la propuesta “ riva l" del ingreso ciudadano (IC) o renta básica universal. Los 
partidarios de la IC elaboran su propuesta a partir de prem isas neoclásicas donde el empleo es un bien escaso y 
suelen ponderar las cuestiones éticas o m orales soslayando los cond icionantes de una econom ía m onetaria. Pero 
M ario  nos ob liga  a reconocer la necesidad de «generar incentivos a la partic ipac ión en la fuerza laboral ( . . . )  -n o  
solam ente vo lu n ta rio s - para que se produzcan los bienes y serv ic ios  que la moneda (el ingreso) pretende com prar» 
si querem os e lud ir los efectos in flac ion istas del IC.

La lectura de la obra de M ario  es im prescind ib le  por la contundenc ia  de sus conc lus iones: se reemplazaría un trade­
off entre in flac ión  y desem pleo por otro entre in flac ión  y tasa de empleo ELR.
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