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INTRODUCCION 



HAY TIEMPOS EN LA HISTORIA INTELECTUAL DE 
UNA DISCIPLINA CUANDO SU CASA TEÓRICA ES­
TÁ EN BUEN ORDEN; EN OTROS TIEMPOS SU CA­
SA ESTÁ EN DESORDEN, CUANDO ESTÁ EN BUEN 
ORDEN HAY UN AMPLIO CONSENSO ACERCA DE SU 
CONTENIDO Y PARECE UN CAMPO PARA ÚTILES -
RESULTADOS, TANTO EN LA INTERPRETACIÓN DE 
LAS OBSERVACIONES. EN LA POL(TICA COMO EN 
LA TECNOLOGÍA, 

CUANDO LA CASA ESTÁ EN DESORDEN. PROFESIQ 
NALES DESACUERDAN ACERCA DE LOS CONTEN1-­
DOS, HAY COMPETENCIA ENTRE LAS TEOR[AS Y 
PARA CADA TEORÍA HAY OBSERVACIONES LAS -­
CUALES SON DIFÍCILES DE EXPLICAR, (ADA -
TEORÍA PARECE AUTOLIMITARSE, 

CHYMAN P. MINSKY) 

LA INFLACIÓN UN S[NTOM~ DE LAS ECONOMÍAS QUE HA INQUIETADO DURANTE 
MUCHO TIEMPO A LAS NACIONES DESARROLLADAS, PERO PRINCIPALMENTE. CON 
MAYOR INTENSIDAD A LOS PAÍSES LATINOAMERICANOS; LA HISTORIA ESTÁ -­
LLENA DE EJEMPLOS EN LOS CUALES LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS HAN -­
CONDUCIDO NO SOLO A INESTABILIDAD E INCERTIDUMBRES ECONÓMICAS. SINO 
TAMBIÉN A CRISIS POL[TICAS. EN ESTE TRABAJO SE ANALIZA EL PROCESO 
INFLACIONARIO EN AMBOS GRUPOS DE PAÍSES Y DADA LA COMPLEJIDAD DEL -
FENÓMENO. EL ESTUDIO SE ORDENÓ EN CUATRO PARTES; 

EN EL PRIMER CAPÍTULO, SE EXPONE DE MANERA AMPLIA LA TENDENCIA IN-­
FLACIONARIA EN LOS PAÍSES DESARROLLADOS, A PARTIR DE 19lq, QUE ES -
LA FECHA CUANDO SE REGISTRAN LOS PRIMEROS BROTES INFLACIONARIOS EN 
EL SIGLO XX. DESTACANDO LA SITUACIÓN DE INCREMENTOS ACELERADOS EN -



LOS PRECIOS QUE REGISTRÓ LA ECONOMIA ALEMANA EN LOS AAOS DE 1922 Y 
1923, AS(, COMO RESALTANDO EN EL TIPO DE MEDIDAS QUE SE ADOPTAN PA­
RA EL CONTROL DE LOS PRECIOS, 

EL (RACK DEL 29, SIGNIFICÓ UN LAPSUS EN EL INCREMENTO CONSTANTE DE 
PRECIOS YA QUE EN ESTA ÉPOCA SE REGISTRÓ UN PROCESO RECESIVO-DEFLA­
CIONAR!O, QUE SIN EMBARGO, FUE DE CORTA DURACIÓN DEBIDO A LOS EFEC­
TOS NEGATIVOS DE LA DEPRESIÓN: EL DESEMPLEO, PRINCIPALMENTE QUE UR­
GIERON MEDIDAS PARA LA REACTIVACIÓN DEL CRECIMIENTO ECONÓMICO CUYA 
PARTE TEÓRICA PROVINO DE LA DÉCADA DE LOS 30's DEL ECONOMISTA ]N­
GL~S JOHN M. KEYNES, 

EL PERIODO DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, REGISTRARON LAS NACIONES 
INVOLUCRADAS EN LA CONFLAGRACIÓN ALTOS INCREMENTOS DE PRECIOS QUE -
SE EXPLICAN POR EL CAOS ECONÓMICO Y FINANCIERO QUE PROVOCÓ LA GUE-­
RRA, EL PERIODO POSTERIOR A LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL SE CARACTERl 
ZÓ POR UN CRECIMIENTO SOSTENIDO EN ESTE GRUPO DE NACIONES AÚN ACEP­
TANDO INCREMENTOS MODERADOS EN LOS PRECIOS, No OBSTANTE, A PRINCI­
PIOS DE LOS 70's LOS PROBLEMAS FINANCIEROS, ECONÓMICOS Y DE L!QUI-­
DEZ DE LA ECONOMÍA ESTADOUNIDENSE, INFLUYERON EN LAS PRESIONES IN-­
FLACIONAR !AS EN LOS DEMÁS PAÍSES DESARROLLADOS, EN UN INTENTO DE -
CONTROLAR LA INFLACIÓN, SE ADAPTARON POR PARTE DE LOS GOBIERNOS DE 
LOS PRINCIPALES PAÍSES INDUSTRIALIZADOS MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO, 
ESTE TIPO DE INSTRUMENTOS AFECTARON LA DEMANDA Y EL NIVEL DE ACT!Vl 
DAD ECONÓMICA, PERO EN LA MAYORÍA DE ELLOS SE LOGRÓ TENER ÉXITO EN 
El CONTROL DE LA INFLACIÓN, 

EL· FENÓMENO INFLACIONARIO EN AMÉRICA LATINA SE ANALIZA EN EL CAPÍTQ 
LO 11 Y RESULTA MÁS COMPLEJO, YA QUE PARA ESTAS NACIONES, EL ALZA -
CONSTANTE DE LOS PRECIOS HA SIDO UN ELEMENTO INHERENTE A SU CRECI-­
MIENTO ECONÓMICO: SIN EMBARGO, ESTE HA AFECTADO DE MANERA PARTICU-­
LAR A ALGUNAS NACIONES: ARGENTINA, BRASIL, CHILE Y URUGUAY, DESDE -
LOS AÑOS 50's, EN LA MAYORfA DE ESTOS PAISES SE APLICARON PROGRA-­
MAS DE ESTABILIZACIÓN DE CORTE ORTODOXO, PERO EN MUCHOS CASOS, SE -
HUBIERON DE ABANDONAR ANTE SU POCA EFECTIVIDAD EN EL CONTROL DE LA 



INFLACIÓN, EN ESTE CONTEXTO ES QUE SURGE LA TEORÍA ESTRUCTURALISTA 
QUE EN CONTRAPARTE A LA TEORÍA MONETARIA, CONCIBE A LA INFLACIÓN CQ 

MO UN PROBLEMA REAL, 

EN LA DÉCADA DE LOS 70's EL PROCESO INFLACIONARIO EN AMÉRICA LATINA 
SE GENERALIZÓ, PAÍSES QUE TRADICIONALMENTE ~ABÍAN REGISTRADO UNA lil 
FLACIÓN ANUAL DE UN DÍGITO EN LOS AÑOS 50's, PASARON A INCREMENTOS 
ANUALES DE DOS DÍGITOS EN LOS AÑOS 70's, MÉXICO ES UNO DE ELLOS, A 
ESTA SITUACIÓN, SE AGREGA UN CONTORNO EXTERNO ADVERSO. LA INESTABI­
LIDAD FINANCIERA INTERNACIONAL Y LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS EN -­
LAS NACIONES DESARROLLADAS, 

EN LOS AÑOS 80's EL PROBLEMA DE LA DEUDA EXTERNA ACELERÓ EL PROCESO 
INFLACIONARIO EN ESTOS PAÍSES; QUE ANTE LA ESCASEZ DE RECURSOS IN-­
TERNAMENTE TUVIERON QUE LIBERAR LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS. ENCA­
RECER EL COSTO DEL DINERO. RETIRAR SUBSIDIOS; PARADÓJICAMENTE, SE -
ACTUÓ SOBRE LA DEMANDA, CUANDO SE ACELERÓ LA INFLACIÓN POR COSTOS, 

EN EL CAPÍTULO llJ, SE HACE UN BREVE ESBOZO DE ALGUNAS TEORÍAS DE -
LA INFLACIÓN, ASIMISMO, SE ANALIZAN DOS PROGRAMAS ANTIINFLACIONA-­
RIOS DE CARÁCTER HETERODOXO: EL PLAN AUSTRAL EN ARGENTINA Y EL PLAN 
CRUZADO EN BRASIL EN ESTOS PROGRAMAS SE CONCIBE A LA INFLACIÓN COMO 
UN PROBLEMA INERCIAL EL CONTROL DE PRECIOS Y SALARIOS SON DE LAS MI 
DIDAS PRINCIPALES DE CONTROL DE LA INFLACIÓN, 

POR ÚLTIMO EN EL CAPÍTULO JV, SE ANALIZA EL CASO DE MÉXICO. CUYA 
ECONOMÍA MANTUVO NIVELES DE INFLACIÓN LENTA EN LOS AÑOS 60's; NO 
OBSTANTE, EN LA DÉCADA DE LOS 70's. DICHA TENDENCIA SE REVIERTE, YA 
QUE EN ESTE PERIODO SE DA UN CRECIMIENTO MÁS AMPLIO DE LA ECONOMfA 
MEXICANA, AUNQUE ACEPTANDO UN COSTO; UN AUMENTO MAYOR DE PRECIOS. -
EN RELACIÓN A LA DÉCADA ANTERIOR. 

EN EL PERIODO 1978-1981. LA ECONOMÍA MEXICANA CRECIÓ A NIVELES ACE­
LERADOS. LO QUE FORZÓ LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA Y POR LO TANTO SE -­
ACELERÓ EL INCREMENTO DE PRECIOS; ESTA ETAPA FUE DE AMPLIA EXPANSIÓN 
ECONÓMICA DEBIDO A LA VENTA MASIVA DE PETRÓLEO. 



S1N EMBARGO. EN EL AílO DE 1981, EL COLAPSO EN EL MERCADO INTERNACIQ 
NAL DEL PETRÓLEO, MARCA UN GIRO EN LA POLÍTICA ECONÓMICA, YA QUE -
ESTA SE TORNA MÁS RECESIVA. A LO CUAL SE AGREGA EL PROBLEMA DEL EN­
DEUDAMIENTO, EN 1982, EL INPC, ES CASI DEL 100%. CIFRA HISTÓRICA -
EN LA ECONOMÍA MEXICANA DE LA SEGUNDA POSGUERRA, EL TIPO DE MED!-­
DAS QUE SE ADOPTÓ PUM PARTE DEL GOBIERNO A PARTIR DE 1983. FUERON -
DE CARÁCTER ORTODOXO SIN EMBARGO, NO SE LOGRÓ CONTROLAR LA INFLA--­
CIÓN EN LAS METAS PLANEADAS POR EL GOBIERNO. DEBIDO AL AUMENTO DE -
PRECIOS POR EL LADO DE LOS COSTOS, 

A PARTIR DEL 15 DE DICIEMBRE DE 1987, SE APLICÓ EL PACTO DE SOLIDA­
RIDAD ECONÓMICA, CUYAS MEDIDAS CENTRALES SON EL CONTROL SALARIAL,·• 
DE PRECIOS Y LA CONGELACIÓN DEL TIPO DE CAMBIO, A TRAVÉS DE ESTE PRQ 
GRAMA SE LOGRÓ REDUCIR LA INFLACIÓN, Y EN ESTA ETAPA SE ESTÁ, EN LA 
BÜSOUEDA DE UN CRECIMIENTO ECONÓMICO SOSTENIDO CON INCREMENTOS LEN­
TOS EN LOS PRECIOS, 



C A P 1 T U L O 

COMPORTAr11 EtffO Y RETROPESPECTI VA DE LOS 
PRECIOS EN LOS PAISES DESARROLLADOS 



l, l ANTECEDENTES 

EN EL SIGLO XX, ES A PARTIR DE 1914, FECHA EN QUE ESTALLA LA PRI­
MERA GUERRA MUNDIAL, CUANDO EL PROCESO INFLACIONARIO ALCANZA ALTOS 
NIVELES EN LOS PRINCIPALES PAISES EUROPEOS Y ESTADOS UNIDOS, LlE -
ESTA SITUACIÓN SOBRESALE EL CASO DE ALEMANIA, NACIÓN QUE REGISTRÓ 
EL MAYOR INCREMENTO DE PRECIOS EN LOS AÑOS DE 1922 Y 1~23. 

A FINALES DE LOS Ar1os 2ü's. DESPUÉS DE UN PERIODO INFLACIONARIO, -
LA MAYOR PARTE DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS, PASARON A UN PEHIO­
DO DE DEPRESIÓN ECONÓMICA, CUYAS PR!MCIPALES CARACTERfSTICAS FUE­
RON! SOBREPRODUCCIÓN, DESCENSO EN LOS PRECIOS, BAJO NIVEL DE AC­
TIVIDAD ECONÓMICA Y UN GRAN DESEMPLEO, LA SAL! DA A ESTA GRAN CR 1-

S l S DEL CAPITALISMO MUNDIAL FUE LA TEORIA KEYNES!ANA, LA CUAL SE -
APLICÓ EN LOS ESTADOS UNIDOS Y DEMÁS PAISES DESARROLLADOS EN LA -
DÉCADA DE LOS AÑOS 30's y HASTA FINALES DE LOS 6Q's. 

DESPUÉS DE LA SEGUNDA GUERRA MurmIAL. LAS NACIONES INDUSTRIALIZA-­
DAS REr,ISTRARON NIVELES DE CRECIMIENTO ALTOS CON TASAS DE INFLA-­
C!ÓN MODERADAS, ESTA SITUACIÓN PREVALECIÓ HASTA PRINCIPIOS DE LOS 
Aº!OS 70's, FECHA EN LA CUAL ESTALLÓ LA PRIMERA GRAll CRISIS INFLA­
CIONARIA DE LA POSGUERRA ASIMISMO, SURGIERON UNA SERIE DE PROBLE­
MAS FINANCIEROS, ANTE LA IMPOSIBILIDAD DE LOS ESTADOS UNIDOS PARA 
MANTENER LA CONVERTIBILIDAD ORO/DÓLAR. Los AÑOS 20's HAN SIGNIFI­
CADO PARA ESTE GRUPO DE PAISES, UNA ETAPA DE RECESIÓN CON INFLA-­
CIÓN, LA PRIMERA, COMO CONSECUENCIA DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS PARA 
EL CONTROL DEL INCREMENTO DE LOS PRECIOS, EL CUAL SE LOGRÓ, 

1.2 LA INFLACIÓN EN EL CONTEXTO DE LA PRIMERA GUERRA Í1UNDIAL 

DURANTE LOS AÑOS POSTERIORES A LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL SE REGIS­
TRARON FUERTES PRESIONES INFLACIONARIAS EN LAS PRINCIPALES NACIO-­
NES INDUSTRIALIZADAS, Es PRECISAMENTE EN ESTE PERIODO, EN QUE SE 
DA EL ABANDONO DEL PATRÓN ÜRO, ANTE LA DESAPARICIÓN DE LA LIBRE 
CONVERTIBILIDAD DE ÉSTE, DEBIDO A QUE AL PATRÓN ÜRO, SE CONSIDER/?, 
BA QUE FUNCIONABA DE TAL FORMA, QUE UN MOVIMIENTO NOTABLE DE ORO -



TENDER 1 A AUTOMÁTICAMENTE A OR 1G1 NAR UNA SER 1 E DE CORRECTIVOS. Así 
COMO RESULTADO DE UNA SALIDA DE ORO EN EL PA 1 S, DESCENDER 1 A SU 
OFERTA MONET AR 1 A r;LOBAL Y, PROBABLEMENTE AUMENTAR 1 AN LOS TI POS DE 
INTERÉS (ASIMISMO UN DESCENSO EN .LOS PRECIOS); LO CONTRARIO SUCE­
DIA EN EL PAIS QUE RECIBIA EL ORO; DEBIDO A QUE EN ESTE PERIODO SE 
CONCEBfA A LA INFLACIÓN COMO UN FENÓMENO EMINENTEMENTE MONETARIO, 

COMO SE PUEDE VER EN EL CUADRO No, }, EN EL TRANSCURSO DE LA PRIM~ 
RA GUERRA MUNDIAL, LOS PAISES BELIGERANTES EXPERIMENTARON ALTOS 
INCREMENTOS Etl LOS PRECIOS, LOS QUE TRATARON DE OCULTAR A TRAVÉS -
DEL CONTROL DE LOS MISMOS Y POR EL RACIONAMIENTO, SIN EMBARGO EN 
ALGUNOS PAISES COMO ALEMANIA, LOS PRECIOS MANTUVIERON UNA TENDEN-­
CIA ASCENDENTE A PARTIR DE 19)4, YA QUE EL AUMENTO FUE DE 25.51 EN 
1915, 31,2% EN 1916, 48.8% EN 1917, DESCENDIENDO A 19,6% EN 19i3, 
EN 1319 EL INCREMENTO REGISTRADO FUE DE 37.3i: EL INICIO DE LA DÉ­
CADA DE LOS AÑOS 20's, SIGNIFICÓ PARA LA ECONOMfA ALEMANA, UN PE­
RIODO DE INFLACIÓN ACELERADA, EL NIVEL DE LOS PRECIOS ALCAtlZÓ MAG­
NITUDES SIN PRECEDENTES Y NO COMPARABLES CON NINGÚN PAfS [UROPEO;­
LA INFLACIÓN EN ESTA NACIÓN CREÓ UNA SITUACIÓN CAÓTICA " LA GEtj 
TE APENAS RETENfA EL EQUIVALENTE DE DOS, TRES O CUATRO DÍAS DE SUS 
INGRESOS",Y 

lPERO CUÁL FUE LA LÓGICA DE LA INFLACIÓN ALEMANA EN ESE PERIOUO? -
ÉSTE PAIS ES UNO DE LOS QUE SE VIERON MÁS DESFAVORECIDOS AL TERMI­
NAR LA GUERRA, SEGÚN EL TRATADO DE VERSALLES, FIRMADO EL 2o DE JU­
NIO DE 1919, ALEMANIA TENIA QUE SOPORTAR LA CARGA DE LA GUERRA. 
POR LO QUE EL FINANCIAMIENTO INFLACIONARIO DEL DÉFICIT FISCAL, SE 
EXPLICA POR EL ENORME FLUJO DE RECURSOS QUE LA ECONOMI A ALEMAIU, TJ;. 
NIA QUE HACER A LOS DEMÁS PAISES. PERO INTERNAMENTE. TAMBIÉN EXIS. 
TIERON FUERTES PRESIONES SOBRE LA DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO, ESTO -
ES, LOS RECURSOS DE ALGÚN SECTOR DEBÍAN DE PROVENIR, Y LOS DIFEREtj 
TES GRUPOS SOCIALES TRATARON DE QUE SUS INGRESOS NO SE VIERAN AFE~ 
TADOS (FUE UNA LUCHA POR EL EXCEDENTE DEL PRODUCTO), ESTO ERA UNA 
SITUACIÓN DE INFLACIÓN ACELERADA, QUE ALCANZÓ SU NIVEL MÁS ALTO EN 

y Friedman, ltilton, l·bneda y D:?sarrollo Econfu.ico, P. 9. 



CUADRO 1 
COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS, 1901-1926 

(Variaci6n Porcentual) 

PERIODO ALEMANIA INGLATERRA ESTADOS UNIDOS FRANCIA 

1901 3.9 o.o o.o o.o 
1902 o.o o.o 4.0 o.o 
1903 o.o o.o 3.8 o.o 
1904 l. 3 o.o o.o o.o 
1905 3.8 o.o o.o o.o 
1906 6.2 u.O o.o u.o 
1907 1.2 5.1 3.7 o.o 
1908 o. o o.o - 3.5 o.o 
1909 2.3 o.o o.o o.o 
1910 2.3 o.o 3.7 o.o 
1911 3.3 4.9 o.o 8.3 

1912 5.3 o.o 3.5 o.o 
19l3 o.o o.o 2.6 o.o 
1914 3.0 o.o 1.7 15.4 

1915 25.5 25.6 0.8 20.0 

1916 31.2 14. 8 7.3 16.7 

1917 48.8 24.2 17 .4 28.6 

1918 19.6 13. o 18.1 26.0 

1919 37. 3 9.2 14 .B 38.2 

1920 145. 7 13.7 15.7 -12.8 

1921 31. 6 -10.2 -10.7 - 4.9 

1922 + -18.6 - 6.5 12.B 

1923 + - 2.5 2.0 13.6 

1924 o.o o.o 6.0 

+ Periaio de 1nflaci6n acelerada. 

FUENTE: '.lbe Eoonanist, EIXlncrnic Statistics, 1900-19J3. 
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LOS Af1os DE 1922 y 1923; ES INNEGABLE QUE LO ECONÓMICO ESTÁ LIGADO 

A LO POLITICO, ALGUNOS ANALISTAS SEÑALAN QUE ES EN ESTA FASE QUE -

SE DIERON LAS CONDICIONES, PARA EL ASCENSO DEL ESTADO FASCISTA EL -

CUAL PERMANECIÓ EN EL PODER HASTA FINALIZAR LA SEGUNDA GUERRA i~IJN­

DIAL ",,.LA INFLACIÓN ES UNA ENFERMEDAD PELIGROSA Y A VECES FA­

TAL, QUE SI NO SE REMEDIA A TIEMPO PUEDE DESTRUIR A UNA SOCIEDAD,­

LOS CASOS ABUNDAN. Los P[P.(ODOS DE HIPERINFLACIÓN EN RUSIA y -

ALEMANIA TRAS LA PRIMERA GUERRA MutmlAL CUANDO LOS PRECIOS ALCAN­

ZABAN UN VALOR DOBLE O SUPERIOR DE UN DIA A OTRO, PREPARARON EL CA 

MINO PARA EL COMUNISMO EN UN PAÍS Y EL NAZISMO EN EL IJTRO" )/ 

ADEMÁS, LAS CAUSAS DE LA INFLACIÓN ALEMANA, TAMBIÉN TIENEN SUS ORl 

GENES, EN EL ENORMl': DÉFICIT GUBERtlAMENTAL EL CUAL SE CUBRIÓ A BA-

SE DE PRÉSTAMOS, A 1 NCREMENTOS EN LOS PREC 1 OS Y A LA EM 1S1 ÓI' DE -

TÍTULOS GUBERNAMENTALES, lAs LETRAS DEL GOBIERNO SE AGREGARON AL 

DINERO EN CIRCULACIÓN LO QUE CONTRIBUYÓ A POSTERIORES INCREMENTOS 

EN LOS PRECIOS, ASIMISMO, EL AUMENTO DE LA OFERTA MONETARIA Y LA 

ELEVACIÓN DE LOS PRECIOS, HICIERON QUE EL DINERO SE GASTARA MÁS -

RAPIDAMENTE DE LO CUAL SE DERIVÓ UN PROCESO INFLACIONARIO GALOPAN­

TE, 

<lIN DUDA, EL PROCESO DE INFLACIÓN ACELERADA EN .~LEMANIA Y LOS PRO­

BLEMAS SOCIALES QUE ELLO PODR 1 A CAUSAR, FUE UNO DE LOS PR l IK 1 PALES 

ASUNTOS ECONÓMICOS EN LOS AÑOS 20's. JoHN i1. KEYUES, SE HABIA IN­

TERESADO EN ESTE PROBLEMA DESDE UN PRINCIPIO, EN LA CONFERENCIA DE 

PAlifs (1919), DEPLORÓ EL HECHO DE QUE LLOYD GEORG E Y EL PRES 1 DENTE 

WtLSON SOLAMENTE VIERAN SUS MÁS SERIOS PROBLEMAS EN EL TERRENO PO­

LIT!CO O TERRITORIAL Y NO EN LAS DIFICULTADES ECONÓMICAS Y FINANCIJ; 

RAS DE LOS PA( SES EUROPEOS BEL! GERANTES, l:.L ESTUVO DE ACUERDO DE~ 

DE UN PR I NC 1P1 O QUE EL MONTO DEMANDADO A hLEMAN 1 A ERA PRÁCT! CAMEN­

TE INCOBRABLE, CONSIDERANDO QUE ESTE PAIS HABIA PERDIDO CASI EL T~ 

TAL DE SUS COLONIAS, SUS POSESIONES EN ULTRAMAR Y SU MARINA MERCA~ 

TIL, "DESPUÉS DE LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL ALEMANIA TUVO QUE HA-

CER LAS REPARACIONES A LOS PAÍSES ALIADOS, ESTE HECHO DOMINÓ LAS 

FINANZAS PÚBLICAS DE ALEMANIA DE 1919 A 1923 Y FUE LA MÁS IMPORTA[ 

~/ Friedman, ~ilton, Ob. Cit., P. 52. 
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TANTE FUERZA PARA LA HIPERINFLACióN",Y 

EN AGOSTO DE 1922, l<EYNES FUE INVITAD0 A HNauRC-0 PARA TOl'AR PARTE EN 

LAS CONFERENCIAS TEND I EIHES A RESTAURAR L1\S ,¡¿LAC IONES COMERCIALES 

ENTRE GRAN BRETAÑA Y ALEMANIA, ESA HAB!A SIDO SU PRIMERA VISITA A 

ALEMANIA DESDE LA GUERRA, EL DIÓ CONFERENCIAS PÚBLICAS EN LAS CUA 

LES URGIA A LOS ALEMANES A PONER SU PROPIA CASA EN ORDEN PARA PO­

DER CONTROLAR LA INFLACIÓN. " ... EN NOVIEMBRE DE 1923, LAS AUTO­

RIDADES ALEMANAS INVITARON A UN GRUPO DE EXPERTOS MONETARIOS, IN­

CLUYENDO A KEYNES, A DISCUTIR SU POSIBLE ESTABILIZACIÓN. EL, K.H. 
3RAND, GUSTAV CASSEL Y J, \~, JENKS, QUE RECOMENDARON EN SU MAYOR! A 

INMEDIATAMENTE LA ESTABILIZACIÓN DEL MARCO, UNA MORATORIA AL MENOS 

POR DOS Af•os, UN PRESUPUESTO EQUILIBRADO, y ALGUNOS CRÉDITOS INTER 
NAC 1ONALES11, y 

KEYNES ESTABA CONVENCIDO DE QUE ANTE TODO PARA PODER ESTABILIZAR -

LA ECONOM!A ALEMANA ERA NECESARIO DECLARAR UNA MORATORIA ", , . A 

LO QUE DEBIA SEGUIR UNA INMEDIATA ESTABILIZACIÓN MONETARIA Y LUS -

CRÉDITOS EXTERNOS; EN SU OPINIÓN, LA INTERVENCIÓN DEL MERCADO CAM­

BIARIO EXTRANJERO PARA APOYAR EL MARCO NO ERA POSIBLE"_!!/ 

ENTRE LAS MEDIDAS TOMADAS QUE DESTACAN UN CONTROL RÍGIDO DEL PRE-

SUPUESTO, SE INTRODUJO UNA NUEVA MONEDA EL RENTENMARK, QUE FUE 

ACOMPAÑAoÜ' DE OTRAS REFORMAS FISCALES, EL PLAN ÜAWES, SE INTRODUJO 

EN ABRIL DE 1324 CON EL PROPÓSITO DE RESTAURAR LA CONFIANZA EN LA 

ECONOM ! A P.LEMANA, 

POR SU PARTE INGLATERRA, UNA DE LAS PRINCIPALES POTENCIAS DE ESA -

ÉPOCA, REGISTRÓ LOS MÁS ALTOS NIVELES DE INFLACIÓN ENTRE LOS AÑOS 

DE 1317 A 1920, LOS INCREMENTOS ANUALES EN LOS PRECIOS FUERON DE -

24.2%, 13.Q~, 9.2% Y 13.7%, RESPECTIVAMENTE, ESTA SITUACIÓN SE -

EXPLICA DE LA SIGUIENTE fORMA EN LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL TODOS 

~/ Sargent, Thamus J., Rational expect.ations and the inflation, -
p. 79 . 

. ~/ Hession, Charles u., John Maynard Keynes, pp. 196 y 197. 

?I Ibídem, p. 197. 
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LOS PA [SES INVOLUCRADOS EN EL CONFLICTO FINANCIABAN SUS GASTOS POR 

MEDIO DE INFLACIÓN ",,, GRAN BRETAAA HIZO UN ESFUERZO INICIAL Y 

AUMENTÓ LA TASA DE DESCUENTO A 10%, CUANDO LA GUERRA ESTALLÓ, PERO 

ESTA MEDIDA NO FUE SUFICIENTE Y SE INCREMENTARON LOS IMPUESTOS A -

UN NIVEL SIN PRECEDENTES" ,Y EN TODOS LOS PAISES EUROPEOS BELIGE­

RANTES, EL !NCRE,lENTO DE PRECIOS AL CONSUMIDOR, ALCANZÓ MUY ALTOS -

NIVELE~ SIN PRECEDENTES, APARECIERON LOS "CRÉDITOS DE LA GUERRA",­

LOS CUALES ERAN FINANCIADOS POR LA BANCA CENTRAL ILIMITADAMENTE, 

", , ,ALTERACIONES ADICIONALES EN EL DINERO Y LA ESTRUCTURA BANC~ 
RIA ERAN PRODUCIDOS POR LOS DECRETOS LEGISLATIVOS CON EL PROPÓSITO 

DE ADAPTAR EL SISTEMA. AL SERVICIO DE LOS TIEMPOS DE GUERRA")/ 

SIN EMBARGO, AL CONTRARIO DE LO SUCEDIDO EN J\LEMAtl!A, DESDE PRINCJ_ 

PIOS DE LA DÉCADA DE LOS 20's, EMPEZARON A CEDER LAS PRES!Ol·lES IN­

FLACIONARIAS, CONSECUENCIA MISMA DE Lf, TERMINACIÓN DE LA GUERRA, -

DE LA REDUCCIÓN DEL DÉFICIT PRESUPUESTAL, Y DE LA ELIM!NAC IÓN DE -

LOS "CRÉDITOS DE GUERRA", EL RESTABLECIMIENTO DEL PATRÓN DE ÜRO -

EN 1925, SIRVIÓ PARA QUE lNGLATERRA PUDIERA CONTROLAR LOS PRECIOS, 

YA QUE ÉSTE ERA EL MARCO DE REFERENCIA EN LA CIRCULACIÓI~ DE BILLE­

TES, 

EN LO QUE RESPECTA A FRANCIA, SE REGISTRARON IMPORTAtHES ALZAS EN 

LOS PRECIOS ENTRE 1914 Y 1919, LOS INCREMENTOS EN ESTE PERIODO FU~ 
RON DE: 1:),4'.Z, 20,0%, 16,7%, 28.6%, 26,0% Y 38,;1%, RESPECTIVAMENTE, 

Á PARTIR DE 1920, SE EXPERIMENTÓ Utl NOTABLE DESCENSO EN LA INFLA­

CIÓN, EN RELACIÓN A LOS AÑOS ANTERIORES; AUNQUE EN ESTE PERIODO SE 

REGISTRARON CIERTAS PRESIONES INFLACIONARIAS CONSECUENCIA MISMA DE 

LAS DIFICULTADES PRESUPUESTARIAS CAUSADAS POR EL INCREMENTO DE LOS 

IMPUESTOS óN LA DEUDA PÚBLICA Y POR LOS GASTOS DE RECONSTRUCCIÓN, 

l.A ECONOMIA ESTADOUNIDENSE, TAMBIÉN VIVIÓ LAS MAYORES PRESIONES !ti. 

FLACIONARIAS, EN EL TRANSCURSO DE LA GUERRA, YA QUE, LOS NIVELES -

DE INCREMENTOS EN LOS PRECIOS FUERON ENTRE 1917 Y 1920, DE: 17, 4%, 
18.l;b, 14.8); Y l).?:i:, RESPECTIVAMENTE. Srn EMBARGO, DESDE PRINCI-

§/ Einsig, Paul, Inflatioo, pp. 42-43. 

J_/ Ibidem, p. 44. 
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PlOS DE LOS AÑOS 20's, EL INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EMPEZÓ A 
DISMINUIR (COMO SE PUEDE /\PRECIAR EN EL CUADRO ll COMO CONSECUEN-­
CIA DEL CONTROL PRESUPUESTARIO Al TÉRMINO DE LA GUERRA; AUNQUE TA~ 
BI~N POR EL DESCENSO EN LOS PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS, 

POR OTRO LADO, LOS PA(SES NEUTRALES NO LOGRARON ESCAPAR AL EfECTO 
INFLACIONARIO DE LA GUERRA. ESTAS NACIONES SE VIERON AFECTADAS -
PRINCIPALMENTE, A TRAVÉS DE LOS DESAJUSTES EN LA BALANZA DE PAGOS; 
POR MEDIO DE LOS ALTOS PRECIOS DE LOS BIENES IMPORTADOS, COMO CON­
SECUENCIA DEL AUMENTO EN LA DEMANDA, EN ESTA FASE LOS PRECIOS DE 
LAS MATERIAS PRIMAS, LOGRAN RECUPERARSE, AUNQUE AL FINALIZAR LA -
GUERRA, LOS PRECIOS REGISTRARON UNA TENDENCIA DESCENDENTE EN ALGU­
NOS PAÍSES, 

EN ESTA ETAPA A LA INFLACIÓN SE LE CONCIBIÓ COMO UN PROBLEMA EMl­
NENTEMENTE MONETARIO, O SEA AL EXISTIR UN INCREMENTO MAYOR DE LA -
OFERTA MONETARIA SE REGISTRA UN AUMENTO DE LOS PRECIOS, SIN EMBA!l. 
r;o, EXISTIERON IMPORTANTES APORTACIONES, QUE TRATARON DE EXPUCAR 
LAS CAUSAS DE LA INFLACIÓN, EL ECONOMISTA INGLÉS, PAUL ElNSlG, ES 
UNO DE LOS AUTORES, QUE CON MAYOR PROFUNDIDAD ANALIZÓ LAS CAUSAS -
EN LOS INCREMENTOS DE LOS PRECIOS E INCLUSIVE HIZO UNA CLASIFICA­
CIÓN DE LAS MISMAS: 

ll INFLACIÓN MONETARIA: 
2) INFLACIÓN DE CRÉDITO; 
3) INFLACIÓN DEL PODER ADQUISITIVO: 
4) INFLACIÓN PRESUPUESTAL; 
5) INFLACIÓN DE PRECIOS A TRAVÉS DE IMPUESTOS; 
6) INFLACIÓN A TRAVÉS DE SOBRE! NVERSI ÓN; 
7) ltffLACl ÓN A TRAVÉS DE BAJA PRODUCCIÓN; 
3) INFLACIÓN A TRAVÉS DE DES I NVERS 1 ÓN; 
3) INFLACIÓN A TRAVÉS DE DEVALUACIÓN; 

10) INFLACIÓN IMPORTADA; 
11) INFLACIÓN DE PREC l OS DE LAS MERCANC ! AS; E 
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12) INFLACIÓN DE PRECIOS A TRAV~S DE RESTRICCIO­
NES EN EL COMERCIO EXTERIOR~/, 

l.3 LA GRAN DEPRESIÓN: RECESIÓN .Y DEFLACIÓN 

DESDE PRINCIPIOS DE LOS AÑOS 2Q's, LA MAYORÍA DE LAS NACIONES DESA 
RROLLADAS, REGISTRARON DESCENSOS EN EL NIVEL DE PRECIOS, LO CUAL -
TUVO QUE VER PRINCIPALMENTE CON LA DISMINUCIÓN EN EL PRECIO DE LAS 
MATERIAS PRIMAS, PROVENIENTES DE LOS PAÍSES ATRASADOS Y QUE EN ESE 
MOMENTO TENÍAN Ufl PAPEL ESTRATÉG l CO EN LA PRODUCC 1 ÓN 1 NDUSTR l AL: -
AUNQUE TAMB l ÉN LOS PREC l OS DE LOS PRODUCTOS MANUFACTURADOS EXPER ! -
MENTARON DRÁSTICAS BAJAS, CONSECUENCIA MISMA DEL DESCENSO DE LA -
DEMANDA Y DE LA SOBREPRODUCCIÓN DE MERCANCÍAS, COMO SE PUEDE VER 
EN EL CUADRO 2, EXISTIÓ UNA RELACIÓN ENTRE EL DESCENSO TANTO DE 
LOS PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS COMO DE LOS PRODUCTOS INDUSTRIA 
LES, 

EL CRACK DE LA ECONOMÍA CAPITALISTA (OCTUBRE DE 1929), MARCA EL -
PERIODO MÁS BAJO EN EL PRECIO DE LOS PRODUCTOS, PRINCIPALMENTE LOS 
INDUSTRIALES; DENTRO DE LOS PAÍSES DESARROLLADOS, LA ECONOM[A EST~ 
DOUNIDENSE FUE DE LAS MÁS AFECTADAS",,, LA CRISIS FUE MÁS PROFUN­
DA EN LOS EsT ADOS UN IDOS' EL PRODUCTO i1Ac 1 ONAL i~ETO DE PREC 1 os Co­
RR l ENTES CAYÓ POR MÁS DE LA MITAD DE 1929 A 1933; EL PRODUCTO l~A-­
C!ONAL NETO CONSTANTES POR MÁS DE UNA TERCER!\ PARTE; IMPLlCITA-­
MENTE LOS PRECIOS POR MÁS DE UN CUARTO; Y EL INDICE DE PRECIOS AL 
Í'1AYOREO, POR MÁS DE UN TERCIO" .'!f 

LA DISMINUCIÓN DE LOS PRECIOS, EL INCREMENTO EN EL DESEMPLEO Y LA 
ACUMULACIÓN DE EXISTENCIAS SON LAS PRINCIPALES CARACTER[STICAS DE 
ESTE PERIODO, PERO TAMBl~N EN LA ESFERA MONETARIA SE PRESENTARON 
CAMBIOS; ",,·DESDE 1929-1933, EL STOCK DE DINERO CAYÓ CERCA DE 
UN TERCIO, ADEMÁS DE QUE MUCHOS BANCOS COMERCIALES SE VIERON EN -

Einsig, Paul, OLJ. Cit. , p. 17. 

F<iedmm, Milton y Schartz, lllma, A M:metazy llistnx:y of the United States 
1867-1960, p. 209. 
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LA NECESIDAD DE CERRAR",lO/ AUNQUE TAMBl~N LAS TASAS DE INTERÉS 
DESCENDIERON, UTRO DE LOS GRANDES RASGOS DE LA CRISIS ES LA cAf­
DA EN EL CRECIMIENTO DE PRODUCTO Y POR ENDE, DEL INGRESO NACIONAL 
", , o PARA OCTUBRE DE 1930, LA PRODUCCIÓN HAB!A CAfDO 26/,, 14% EL 
INGKESJ Y lb % EL INGRESO PERSONAL,ll/ 

CUADRO 2 
COMl'ORTl\MIENTO DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS E 

INDUSTRIALES, 1921-1940 

(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

10/ 

PERICDJ 

1921 
1922 
1923 
1924 
1925 
1926 
1927 
192a 
1929 
1930 
1931 
1932 
1933 
1934 
1935 
1936 
1937 
193a 
1939 
1940 

Th' 
FUENTE: 

(Variaciones l\nuales) 

INGLA'IBRRA 
(l) 

-36.a 
-17. 7 

o.o 
4.6 

- 4.4 
7.7 

- 5.0 
o.o 
3.5 

-14.5 
- a.5 
- 4. 7 

o.o 
4.9 
o.o 
7.0 

13.0 
- 9.6 

4.3 
34. 7 

FW\NCIA 
(2) 

- 3.1 
-16.0 
-22.a 
-21.3 

o.o 
- 6.3 

o.o 
13.3 
33.3 
25.0 
o.o 

101.2 

ES'J'ArQl UNIOCS 
(3) 

-34.9 
2.5 
2.0 

- 2.5 
- 6.2 
- l. 7 
- 1.1 
- 7.3 
-11.6 
- 6.2 
+ 1.5 

9.4 
o.o 

- 6.3 
o.o 

13.3 
33.3 
25.0 
o.o 

12.7 

AIE!WIIA 
(4) 

- 1.4 
a.a 

14.0 
o.o 
3.3 
2.0 

- 2.0 
1.0 
2.0 

- 2.0 
4.0 
1.0 

mGLATERRA: 110s precios ele materias priro.s y cartrustlhles =ipra­
dos por la industria. 
FAANCIA: El o::mportamiento del precio de las materias primas du­
rante el periodo señalado. 
ESTAOCS UNIOC6: Se refiere el :increrrento en el precio de los pro­
ductos industriales. 
J\lllMANIA: El can¡:ortamiento de los precios al productor de las -
naterias primas. 
Ibidem, p. 209. 
r'riedmm, l!ilton y Schartz l\nna, 4'1. Cit. pp. 306. 

The Econcrn:i.st, Econanic Statistics, 1900-19a3. 
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ALGUNOS AUTORES COMO MILTON FrHEDMAN Y flNNA SCHARTZ, ATRl!lUYEll AL 

RETORNO DEL PATRÓN DE ÜRO MONETARIO QUE INVOLUCRABA EL T 1 PO DE CAf:! 

610 FIJO ENTRE LAS DIFERENTES MONEDAS, COMO MECANISMO DEFLACIONA-­

RIO '.',,, LA MEDIDA FUE AMPLIAMENTE CONOCIDA COMO EL PATRÓN DE [¡¡­

TERCAMBIO DE ÜRO PORQUE MUCHOS PAÍSES MANTUVIERON SUS MONEDAS HA­

CIA EL ORO A PRECIOS FIJOS, DESTACANDO LA LIBRA Y EL DÓLAR, MÁS 

QUE EN LA FORMA DE ORO MISMO" .!Y Es ro s l GN I F l có QUE A LA LARGA -

EL PATRÓN MANTENIDO, LOS PRECIOS E INGRESOS EN DIFERENTES PAÍSES -

FUERAN Í NT! MAMENTE CONECTADOS Y POR LO TANTO ", , , LOS TI POS DE -

CAMB 10 F l JOS ASEGURARON A N l VEL MUNDIAL EL DESCENSO EN LOS PREC !OS 

E IN<;RESOS DESPUÉS DE 1929", gt ADEMÁS, DE QUE LA CR l SIS SE J NTEt:! 

S l F I CÓ, DEB l DO A QUE, DESPUtS DE LA PRIMERA GUERRA ;·1uND l AL LOS 

ESTADOS ÜN IDOS SE HAB f AN CONST !TUI DO COMO UNA NACIÓN CLAVE EN EL -

COMERCJO Y EN EL CAPITAL MUNDIAL, ASÍ COMO EN LOS MERCADOS FINA!J-­

CIEROS INTERNACIONALES Y TENfAN UNA PROPORCIÓN lMPORTANTE DE LOS -

STOCKS MUNDIALES DE ORO. 

J ,q Los Cosros; LA DEMANDA Y LA REvoLUClóN 1'1AcRoEcouóMICA 

[N LA DÉCADA DE LOS 30's, SE PRESENCIÓ UNA VASTA REVOLUCIÓN CONTRA 

EL PENSAMIENTO ECONÓMICO ANTERIORMENTE ACEPTADO ACERCA DEL PAPEL -

DE LOS FACTORES MONETARIOS EN EL PROCESO INFLACIONARIO Y ECONÓMICO. 

ANTES DE LA GRAN DEPRESIÓN DE LOS AÑOS 30' S. LA DOCTRINA ECONÓM l CA 

ACEPTADA DABA GRAN IMPORTANCIA A LA CANTIDAD DE DINERO COMO DETER­

Ml NANTE EN EL N l VEL DE PRECIOS, Y DE LA ACTI V l DAD ECONÓMICA. LA -

'iRAN DEPRESJÓN ORIGINÓ UNA REVOLUCIÓN DE JDEAS, Etl ESTA ETAPA SE -

REFORZÓ LA OPINIÓN QUE LA INESTABILIDAD ltlHERENTE A LA ECONOMÍA -

MUNDJAL, PODf A SER REGULADA A TRAVÉS DE LA l NTERVENC IÓN GUBERNAMEt:! 

TAL, 

lCUÁL ERA LA ALTERNATIVA ANTE EL PROCESO, RECES!VO-DEFLAC!ONAR!O -

DE ESE PERIODO: ECONOMIZAR O GASTAR? KEYNES ESTIMABA EN ESA tPOCA, 

DENTRO DE LOS TRES PRINCIPALES PAISES INDUSTRIALES: LA GRAN -

g/ Friedrran, Milton y $Chartz, l\nna, Op. Cit., p. 359. 

!Y ll:iidem, p. 359. 
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BRETAflA, ALEMAN 1 A Y LOS ESTADOS UN 1 DOS HAB f A PROBABLEMENTE 12 MI -

LLONES DE TRABAJ(IDORES SOLAMENTE EN EL SECTOR INDUSTRIAL.!:.:Y ASI-

MISMO, SI LA INFLACIÓN DESENFRENADA ERA FUENTE DE INJUSTICIA PARA 

LOS INDIVIDUOS Y LAS CLASES, POR LO TANTO PARA LOS PROPIETARIOS DE 

RENTAS LO CUAL DESALENTABA LA INVERSIÓN, POR OTRO LADO, LA DEFLA­

CIÓtl EMPOBRECÍA A LAS CLASES TRABAJADORAS Y A LOS EMPRESARIOS, LO 

QUE cmmuc 1 A A ESTOS ÚLTIMOS A RESTR lNG 1 R LA PRODUCCIÓN' CON EL 

FIN DE QUE NO ASUMIERAN ELLOS MISMOS LAS PÉRDIDAS, 

EN TANTO EN LOS ESTADOS UNIDOS, SE MANEJABAN DOS SOLUCIONES: UNA -

DENTRO DEL MARCO ORTODOXO, lRVING FISHER "UHG[A MEDIDAS DE EXPAN-­

SIÓN MONETARIA; DEVALUACIÓN; RESTABLECIENDO LOS PRECIOS EN ORO, 

PROYECTANDO RESTITUIR EL PRECIO DE LAS MERCANCIAS A SUS NIVELES DE 

ANTES DE LA DEPRESIÓN" ,.!:2./ 

LA OTRA POSIBILIDAD, ERA LA EXPANSIÓN DEL GASTO GUBERNAMENTAL COMO 

MECANISMO ANT!DEFLACIONARIO, Y QUE FUE LA QUE SE ADOPTÓ, A PESAR -

DE LA OPOSICIÓN DE ALGUNOS SECTORES ECONÓMICOS EN LOS ESTADOS UNI­

DOS, DONDE FUE QUE SE INTRODUJO ESTA MEDIDA PRIMERAMENTE. ALGUNOS 

GRUPOS DE.ECONOMISTAS, MANIFESTABAN QUE NO ERA POSIBLE QUE EL NUE­

VO PROGRAMA ECONÓMICO <í1EW ÜEAL) PUDIERA REMIT! R QUE LOS EMPRESA­

RIOS SE UNIERAN PARA ESTABILIZAR LOS PRECIOS Y SALARIOS, 

(DMO SE MENCIONÓ CON ANTERIORIDAD EL PENSN11EMTO KEYNESIANO LbGRÓ SU PU!i 

TO MÁXIMO EN LOS ESTADOS UNIDOS, ",,, EN EL OTOÑO DE i:l)Ei, ALCA!i 

ZÓ HARVARD CON LA FUERZA DE UNA MAREA, JAMÁS HUBO TANTA EXCITA-­

CIÓN ENTRE LOS JÓVENES ECONOMISTAS, Y JAMÁS VOLVIÓ A HABERLA".1-.§/ 

LAS APORTACIONES DE KEYNES FUERON BÁSICAS EN CUANTO A LA MANERA DE 

COMBATIR EL DESEMPLEO, AUN ACEPTANDO CIERTAS PRESIONES INFLACIONA­

RIAS, LAS CUALES SE IBAN A PRESENTAR CUANDO LA ECONOM!A FUERA FOR­

ZADA MÁS ALLÁ DE PLENO EMPLEO", !!J 

1-1/ 
IS¡ 
Ib/ 
T!! 

Keynes, Essais Sur la lliPnaie e l:'ea:mcxnie,p. 49. 
Tobin, Jarres, Asset Accumu.1.ation arrl F.c:oncrnic PcUvity, p. 9 
Gal.braith, John K., l437orias una Vida de Nuestro TiQ'l"PJ, p. 84. 
Keynes, Jolm M., Lil '!wría General de la Clcupaci6n, el Intcr6s y el Dine­
ro, p. 112. 
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tN LO REFERENTE AL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONÓMICA, KEYl>lES ERA PARTI­

DARIO DE UNA POLÍTICA DE PLENO EMPLEO, APOYADA EN EL GASTO GUBERNA 

MENTAL, ESTE SERÍA EL ELEMENTO PRINCIPAL DE LA RECONSTRUCCIÓN EN 

LA POSGUERRA, EN LOS PAi SES DE ECOtlOMfAS DE MERCADO, 

1,5 EL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS DURAtlTE EL PERIODO DE LA 

SEGUNDA GUERRA i'!UND I AL 

LA ETAPA DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, ES UN TANTO DIFICIL DE CUAN 

TIFICAR (EL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS) EN LAS NACIONES DESARRQ_ 

LLADAS, POR HABER PARTICIPADO tSTAS EN SU MAYOR!A EN EL COtlFL!CTO, 

SIN EMBARGO, A PESAR DE QUE ALEMANIA FUE DE LOS PRINCIPALES PROTA­

GONISTAS DE LA GUERRA, SUS NIVELES ANUALES DE INFLACIÓN NO ALCANZA 

RON LA MAGNITUD DE LOS AÑOS 20's; LAS VARIACIONES ANUALES DEL IN­

CREMENTO DE PRECIOS DE 1941 A 19':.ilJ, FUERON DE: 2.3J, 2,7/:, 1.1%, 2,Zf,, 
3,97,,10,3%,6.5%,14.9%,6.4%y-6,Q;;, RESPECTIVAMENTE. !NGLATERRA, -

POR SU PARTE. MANTUVO UN INCREMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS EN FOR 

MA MODERADA DE 5% PROMEDIO ANUAL DURANTE LA DÉCADA DE LOS ljQ' 5, Et: 
LO REFERENTE A FRANCIA, ÉSTA FUE DE UNA DE LAS NACIONES EUROPEAS,­

QUE REGISTRÓ MAYORES INCREMENTOS DE PRECIOS YA ou¿ ASCENDIERON A -

UN PROMEDIO ANUAL DE 3Q%, DURANTE EL LAPSO SEÑALADO, RESPECTO A­

ESTADOS ÜNIDOS, A PESAR DE QUE LA GUERRA NO TOCÓ SU TERRITORIO (O!![ 

Tl NENTAL, EX 1 STI ERON MAYORES PRES 1 ONES I NFLAC 1ONAR1 AS QUE EN LA ot_ 

CADA DE LOS 30's, EL INCREMENTO DE PRECIOS ENTRE 1941 Y 1950 FUE 

DE 5,3%.10.ffi, 6 • .1%, 1.4%, 2,3%, 8.7%, 14.:57.,7,77,, -l.G% Y l.Q:;,;, RESPEC­

TIVAMENTE, 

lPERO, CUÁLES FUERON LOS ELEMENTOS QUE CREAROtl ESTAS PRESIONES IN­

FLACIONARIAS? PRIMERAMENTE, LA GUERRA POR SI MISMA PRODUCE CAOS, -

POR OTRO LADO SE DIO UN INCREi~ENTO Et! LA DEMANDA DE ALIMENTOS, LA 

CUAL TUVO QUE SER SATISFECHA A TRAVÉS DEL SECTOR EXTERNO, AL MM:­

TENER SUS ECOtlOMIAS OCUPADAS EN LA PRODUCCIÓN DE ARMAMENTOSi LA Ell. 

CASEZ, FUE OTRO DE LOS ELEMENTOS QUE f.Ut'ENTARCN LAS PRESIONES IN-­

FLAC 1 ONAR IAS' Ao! c 1 ONALMENTE. PARA SOSTENER EL $ASTO EN ARMAMEN­

TOS ES NECESARIO CONTAR CON CUANTIOSOS RECURSOSi ALGUNOS GOBIERNOS 

ADOPTARON LA POLIT!CA DE DINERO BARATO PARA PODER PRESTARSé: A TA--
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CUADRO 3 

LA INFLACION DURANTE EL PERIODO DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL 

ALGUNOS PAISES SELECCIONADOS, 1941-1950 

(Variaciones Anuales) 

PE!UaxJ l\LBMANIA FRANCIA Th'GLJ\TERRA ESTAOCG UNIIXJS 

1941 2.3 18.2 10.1 5.3 

1942 2. 7 23.1 6.9 10.6 

1943 1.1 25.0 4 .3 6.1 

1944 2.2 20.0 o.o 1.4 

1945 3.9 45.B 4.1 2.3 

1946 10.3 54.3 5.0 B. 7 

1947 6.5 50.0 5. 7 14.3 

1948 14.9 58.0 5.4 7. 7 

1949 6.4 12. 5 3.4 - 1.0 

1950 - 6.0 9. 7 2.5 1.0 

FUENTE: TOO Eooromist, F.oonanic Statistics, 1900-1933. 

SAS DE INTERÉS BAJAS, ASIMISMO, ALGUNOS OTROS INCREMENTARON LOS -

IMPUESTOS, 

ALEMANIA EXPERIMENTÓ ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS AL CONSUMl-­

DOR EN EL RÉGIMEN DE HJTLER Y POR SU PAPEL DENTRO DE LA GUERRA, 

AUNQUE LA REFORMA MONETARIA LLEVADA A CABO POR LOS ALZADOS EN 1948, 
LOGRÓ CONTROLAR LA INFLACIÓN (PLAN MARSHALL), ~OR OTRO LADO, LA -

DEPRECIACIÓN OCURRIDA EN GRECIA Y HUNGRIA HICIERON QUE LA !NFLA-­

CIÓN ALCANZARA LOS NIVELES DE ALEMANIA EN 1323, 

LA POSGUERRA REMARCA EL GIRO QUE SE ADOPTA EN MATER!A DE POLfTICA 

ECONÓMICA DESDE LA DÉCADA DE LOS 30's: CRECER, AUN TOLERANDO NI­

VELES ~ODERADOS DE INFLACIÓN; ESTE PERIODO FUE EN CIERTA MEDIDA UN 
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EXPERIMENTO DE LAS IDEAS DE KEYNES. SOBRE LA RELACIÓN ENTRE LA DE­

MANDA EFECTIVA DE MERCADO Y EL t'LENO EMPLEO, A ESTOS PLANTEAMIEN­

TOS DE POL!TICA ECONÓMICA SE AGREGARON LA TEoRfA DEL CRECIMIENTO -

(HARROD Y ÜOMAR), POR LO QUE RESPECTA A LOS PRECIOS, EN EL MODELO 

POSKEYNES !ANO DE LA CURVA IS/u•i. LA ESTRUCTURA NO CUENTA DE LO aut: 

SUCEDE CON LOS PRECIOS E INICIALMENTE LOS NEOKEYNES!ANOS SUPONfAN 

QUE LOS PRECIOS PERMANECfAN CONSTANTES A MENOS DE PLENO EMPLEO, -

AL IGUAL QUE KEYNES ", , .CUANDO SE ALCANZA LA PLENA OCUPACIÓN -

CUALQUIER INTENTO DE AUMENTAR LA INVERSIÓN PONDRÁ EH MOVIMIENTO -

UNA MAYOR TENDENCIA DE LOS PRECIOS A SUBIR SIN LIMITACIÓN, lNDEPElt 

DIENTEMENTE DE LA PROPENSIÓN MARGINAL A CONSUMIR, ESTO ES, NOS EN­

CONTRAMOS FRENTE A UN ESTADO DE INFLACIÓN VERDADERA", l_!!/ 

Los DATOS DE LOS ÚLTIMOS 30 AI10S, MUESTRAN QUE EN LOS PAISES DESA­

RROLLADOS HA EX! ST !DO UN INTERRUMP l DO ASCENSO EN EL N 1 VEL DE LOS -

PRECIOS, AUNQUE EN FORMA LEIHA, EL NIVEL DE HIFLACIÓIL EN EL PE­

RIODO COMPRENDIDO ENTRE LOS AÑOS DE 19S3 A 1959, FUE MODERADO; SIN 

EMBARGO, LOS INCREMENTOS DE PRECIOS AL CONSUMIDOR FUERON MÁS AL-

TOS EN LOS AÑOS tiQ' S, EN RELACIÓN A LA DÉCADA DE LOS :ÍÜ 'S: EN LOS 

ESTADOS UNIDOS, EL AUMENTO DE PRECIOS FUE DE CERCA DE l:; EN PROME­

DIO, ÉSTE SE INCREMENTÓ NOTABLEMENTE. A 2~ rn LOS AflOS GO's; EN GRAij 

BRETAÑA DE 2 A 4 :<:: EN JAPÓlj JJt 2 A ::;¡;Y EN ALEMANIA ÜCC!DENTAL DE 

1 A 3;t EN FORMA ANUAL. 

l:STE PERIODO FUE KEYNESIANO, EN EL SENTIDO QUE, SE ADOPTARON LAS -

POLfT!CAS DE PLENO EMPLEO, AÚN ACEPTANDO LAS PRESIONES IlffLACIONA­

RIAS. Es EN LA DÉCADA DE LOS AÑOS óO's. CUANDO EN LOS ESTADOS LiNl 
DOS EL PRESIDENTE KENNEDY, NOMBRÓ A WALTER ilELLER JEFE DE SUS ASE­

SORES ECONÓMICOS; SE LE DA UN ROL IMPORTANTE A LA POL ITICA FISCAL, 

ALGUNOS ANAL! STAS SEÑALAN QUE HACIA EL AÑO DE 1966, SE HABIAN LO­

GRADO CREAR / MILLONES DE EMPLEOS, DOBLANDO UTILIDADES E INCREMEN­

TADO EL PRODUCTO REAL DE LA NACIÓN EN UN TERCIO; PERO TAMBIÉN EL -

NIVEL DE PRECIOS SE HABfA INCREMENTADO EN RELACIÓN A LOS Al10S -­

~U's, 

l_!!! Keynes, John M., ap. CJ.t., p. 112. 
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1.5 EL CRECIMlENTO CON INFLAClÓN LENTA EN LOS PAISES DESARROLLADOS 
DESPUÉS DE LA SEGUNDA POSGUERRA 

EN LA DÉCADA DE LOS 50's, HUBO DOS PERIODOS EN QUE LAS PRESIONES -
!NFLAC!ONARIAS SE HICIERON MÁS NOTORIAS: EN lq53 Y EN LOS AÑOS -
1957-1958: EN LA PRIMERA ETAPA EL INCREMENTO DE PRECIOS SE EXPLICA 
POR LOS PROBLEMAS QUE OCASIONÓ LA GUERRA DE (OREA, LA CUAL !MPL!CÓ 
QUE HUBIESE UN CRECIMIENTO EN EL PRECIO DE LAS MATERIAS PRIMAS SO­
BRE TODO AQUELLAS ESTRATÉGICAS Y QUE TEN(AN QUE VER CON LA FABRI­
CACIÓN DE ARMAMENTOS, EN LOS AÑOS DE 1957-1953, EXISTIÓ UN MODES­
TO ESTANCAMIENTO EN LOS ESTADOS LiN!DOS; LOS PREC!OS SE INCREMENTA­
RON Y EL EMPLEO DESCENDIÓ, 

Es A FINALES DE LOS At10S 50's, CUANDO A.il. PH!LL!PS, REPRESENTA -
UNA RELACIÓN INVERSA ENTRE INFLACIÓN Y DESEMPLEO: MÁS BAJO DESEM­
PLEO SIGUE A MÁS INFLACIÓN (CURVA DE PHILLlPS), EL PERlODO DE ES­
TUDIO COMPRENDE LOS AÑOS DE 1851-1957191, UNA DÉCADA DESPUÉS fRIED 
MAN LE HACE INTERESANTES MOD I F 1CAC1 ONES, ~.Y -

SIN EMBARGO, DESDE MEDIADOS DE LA DÉCADA DE LOS 50's, LA ECONOM(A 
ESTADOUNIDENSE VENIA SOPORTANDO ADEMÁS, DE INCREMENTOS SUPERIORES 
DE PRECIOS REGISTRADOS EN LA DÉCADA INMEDIATA ANTERIOR, PROBLEMAS 
DE BAJA PRODUCTIVIDAD EN RELACIÓN A VARIAS NACIONES EUROPEAS, LA 
COMPETENCIA INTERNACIONAL, DIFICULTADES EN LA BALANZA DE PAGOS, -
EL DÉFICIT FISCAL Y LA GUERRA DE VIETNAM. 

[STA SrTUAC!ÓN CREÓ LAS CONDICIONES, PARA QUE LA INFLACIÓN SE EX­
PLICARA A TRAVÉS DE LA TEORÍA DEL TlRóN DE LA DEMANDA <DEMAND 
PULL), DEBIDO A QUE LAS ECONOM(AS DE MERCADO TIENEN PROBLEMM 
DELLADO DE LA DEMANDA; YA QUE LAS DIFICULTADES SECTORIALES EN ES­
TAS NACIONES SON MfNIMAS Y POR LO TANTO PRÁCTICAMENTE NO AFECTAN -

}-21 Phillips, W., the P.clation Between Unernployr.ent an:l the Rat.c of Change -
of ltlney Wage R.'tes in the United, Kingdan, 1861-19S7, aparccioo en Eco­
nánica de nC111iernbre de 195B. 

E!! Friedmm, .'!ilton, the Role of !-1'.:Jnet:ary Policy, p. a. 
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LA OFERTA, 

Es A FINALES DE ESTA DÉCADA, CUANDO EMPIEZA A GANAR ECO DENTPO DEL 

PENSAMIENTO ECONÓMICO Y POR ENDE POLITICO, EL CARÁCTER MONETARIO -

DE LA 1 NFLACl ÓN ", , • EN EL MUNDO MODERNO LA 1 NFLAC! ÓN ES UN· FENQ. 

MENO RELACIONADO CON LA IMPRESIÓN DE BILLETES, EL RECONOCIMIENTO DE 

QUE UNA INFLACIÓN IMPORTANTE ES SIEMPRE Y EN TODOS LOS SITIOS Utl -

FENÓMENO MONETARIO REPRESENTA SÓLO EL INICIO DE UNA COMPRENSIÓN DE 

LAS CAUSAS Y SOLUCIONES DE LA INFLAClóN".~y ADICIONALMENTE, 

ESTE DIAGNÓSTICO DE LAS CAUSAS DE INFLACIÓN TIENE QUE VER CON DE­

SAJUSTES DE LA EXPANSIÓN DE LA DEMANDA AGREGADA, Ull AUMENTO ¿¡~ ·· 

EL DÉFICIT FISCAL Y UNA POLfTlCA MONETARIA EXPANSIVA, 

ESTA ETAPA MARCA OTRA CRISIS PARA LA TEORIA ECONÓMICA; LOS MONETA­

RlSTAS EMPEZARON A OBJETAR LA VALIDEZ DE LOS POSTULADOS KEYNESIA-­

NOS, ACUSÁNDOLOS DE SER LOS CAUSANTES DEL 1 NCREMENTO DE PREC 1 OS EN 

LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS ", , , PODEMOS DISTINGUIR TRES FASES -

DISTINTAS EN LA EVOLUCIÓN DEL PENSAMIENTO ECONÓMICO DE KEYNES, PRl 

MERO, EMPEZÓ RECONOCIENDO LA NECESIDAD DE REDUCIR LOS SALARIOS REb 

LES, SEGUNDO, LLEGÓ A LA CONCLUSIÓN DE QUE ESTO ERA POLITICAMENTE 

IMPOSIBLE, TERCERO, SE AUTOCONVENCIÓ DE QUE ESTO SERIA l!IÚTIL E -

INCLUSO PERJUDICIAL. EL KEYNES DE 1919 AÚN COMPRENDIA QUE NO EX!!i. 

TE MEDIO MÁS SUTIL NI MÁS SEGURO DE DESTROZAR LAS BASES EXISTEtlTES 

DE LA SOCIEDAD QUE ATACAR LA UNIDAD MONETARIA".~/ EN ESE MOMENTO 

SE EMPEZARON A MANIFESTAR DOS PLANTEAMIENTOS EN EL PENSAMIENTO ECQ_ 

NÓMICO: PRIMERO SEGUIR CRECIENDO CON INFLACIÓN Y SEGUNDO ACEPTAR 

LA RECESIÓN Y LOS ALTOS NIVELES DE DESEMPLEO. "SI FUERA FORZADO A 

ESCOGER ENTRE KEYNES Y MILTON FRIEDMAN, COMO JEFE DE EL CONSEJO DE 

ASESORES ECONÓMICOS, ESCOGER[A A f<EYNES" ,'F}/ SE CREÓ TODA UNA PO­

LÉMICA EN LA QUE SALIÓ FAVORECIDA LA TEORIA :·loNETARISTA, LOS POSTU. 

LADOS DE ESTE PARADIGMA EMPEZARON A GANAR TERRENO EN LAS PRINCIPA­

LES INSTITUCIONES FINANCIERAS INTERNACIONALES, ASIMISMO, EN LOS -

21/ Friedman, Rose y Hilton, Op. Cit. p. 353. 
22/ Hayeck, Friedrich A., ¿Inflaci6n o Pleno Empleo?, p. 39. 
23/ Business Week, p. 11. 
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GOB l ERNOS DE LOS PA i SES l NDUsrn l ALI ZADOS' Es AS f, COMO EN BASE A 

CONCEBIR A LA INFLACIÓN COMO UN FENÓMENO EMINENTEMENTE MONETARIO, 

QUE LOS DIFERENTES GOBIERNOS, EMPIEZAN A COMBATIR LA INFLACIÓN DE~ 

DE MEDIADOS DE LA DÉCADA DE LOS 70's, 

] .7 TI POS DE CAMB I C FLOTANTES, lMED IDA ANTI l NFLAC l ONAR I A? 

A PRINCIPIOS DE LOS AÑOS 70's SE HICIERON EVIDENTES LOS PROBLEMAS 

ECONÓMICOS PRINCIPALMENTE EN LA ECONOMIA ESTADOUNIDENSE) EL DÉFI -

C I T GUBERNAMENTAL. CONSECUENCIA EN PARTE DE LOS ENORMES RECURSOS 

QUE ESTE PAfS TENIA QUE EROGAR PARA CUBRIR LOS GASTOS DE LA GUERRA; 

ASIMISMO, SE FUERON AGOTANDO LAS RESERVAS DE ORO (DESPUÉS DE LA -­

SEGUNDA POSGUERRA. ESTOS GRANDES RECURSOS QUE POSEIA ESTADOS UNIDOS, 

LE DIERON PRIORIDAD PARA MANTENER LA CONVERSIÓN ORO/DÓLAR, HASTA EL 

AÑO DE 1971)". SIN EMBARGO, EN 1973, SE ROMPIÓ CON UNO DE LOS PRIN­

CIPIOS BÁSICOS DE BRETTON WooDs. EL SISTEMA DE CAMBIOS FIJOS; SE -­

INTRODUJERON LOS CAMBIOS FLOTANTES, CON EL OBJETIVO DE AMORTIGUAR -

LA INFLACIÓN INTERNACIONAL. ESTO ES, EVITAR LA TRANSMISIÓN DE LA I!i 

FLACIÓN A TRAVÉS DEL SECTOR EXTERNO, COMO SE PUEDE VER EN EL CUA-­

DRO 4, LOS RESULTADOS DE ESTA MEDIDA FUERON POCO EXITOSOS, LOS NI­

VELES DE INFLACIÓN EN LOS PR !NC I PALES PA J SES l NDUSTR 1 ALI ZADOS REG I~ 

TRARON UNA VARIACIÓN PROMEDIO ANUAL SUPERIOR A LA DE LOS AÑOS 60's: 
7, d6% EN LOS ESTADOS UNIDOS; 9, 12% EN JAPÓN; 5, 08% EN ALEMANIA; 

9,67% EN FRANCIA Y EL REINO UNIDO FUE DE LAS NACIONES DESARROLLADAS, 

QUE REGISTRARON UN MAYOR INCREMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS 13.81% -

EN EL MISMO LAPSO, 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR, LA POLI TI CA DE TIPOS 

DE CAMBIO FLOTANTES NO FUNCIONÓ EN LAS METAS FIJADAS, YA QUE ÉSTA -

ES INFLACIONARIA EN EL CORTO PLAZO. ADICIONALMENTE. ESTADOS UNIDOS 

NO LOGRÓ REDUCIR SU ENORME DÉFICIT FISCAL. ELLO SE MANIFESTÓ EN EL 

INCREMENTO DE LAS TASAS DE INTERÉS Y EL DÉFICIT EN LA BALANZA DE PA 

GOS, SE TRADUJO EN LA DEBILIDAD DEL DÓLAR Y MEDIDAS PROTECCIONISTAS, 
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CUADRO 4 
INFLACION PROMEDIO ANUAL 

(1960-1985) 

(1961-1970) (1971-1980) (1931-1985) 

(TIPCS FIJCS) (FW!'Afl!E5) (FLOrmrES) 

2. 77 7.86 5. 54 

5. 74 9.12 2. 76 

2.58 5.08 3.94 

4.05 9.67 9.60 

4.08 13.81 7. 24 

(1971-19d5) 

(FWl'A.'ll'ES) 

7.09 

7 .oo 

4. 70 

9.63 

11.64 

f-bnetario Internacional, Estadísticas Financieras Internaciona-

CUADRO 5 
DIFERENCIALES DE INFLACION 

(Promedio l\Ilual) 

(1961-1970) (1971-1980) (1981-1985) 

(TIPCS FIJOS) (FWl'AN'rei) (FIDrANTES) 

-2.97 -1.26 2. 79 

0.19 2. 78 1.60 

-1.28 -i.a1 -4.06 

-1.31 -s. 95 -1.70 

(1971-1985) 

(Fl.Or/INI'ES) 

0.09 

2.39 

-2.54 

-4.55 

(-) Signo negativo indica m5s alta inflaci6n que en los Estados Unidos. 

AJE.NTE: Fon:lo M:inetario Internacional, Estad1sticas Financieras Internaciona­
les. 
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CUADRO b 
REGIMENES CAMBIARIOS AL 30 DE SEPTIEMBRE: DE 19B7 

AIEIWIIA 

BELGICA 

DI!WIAIO\ 

FIWICTA 

IRIJ\NDA 

I1JXlMEIJR('D 

PAISES BAJCS 

AUSTRAi.JA 

CAN ADA 

EST!\IX:G UNIDCS 

lNGLATERRA 

Se refiere al régirren coo¡:erativo del Sistem:i Monetario Europeo. 

Fondo M:metario Internacional, Estadísticas Fimmcieras Internaciona­
les. 

J.8 EL AUGE PETROLERO Y EL PROCESO INFLACIONARIO EN LA PRIMERA MI­

TAD DE LOS Afias 70's 

A PARTIR DE i973, SE EMPIEZA A REGISTRAR UNA TENDENCIA ASCENDENTE -

EN EL PRECIO DEL PETRÓLEO (EN ESE MOMENTO PRINCIPAL FUENTE ENERGÉTl 

CA A NIVEL MUNDIAL); SI BIEN EN 1973, EL PRECIO DE BARRIL DE PETRÓ-

LEO COSTABA 3,33 DÓLARES: EN 1974, EL PRECIO EN TÉRMINOS RELATIVOS 

SE INCREMENTÓ UN 333%, LLE0ANCO A 11, 29 DÓLARES, EN 197~, -
llAY UflA PEQUEÑA VARIACIÓN A LA BAJA Y ÉSTE SE UBICA EN 11.02 DÓLA­

RES/BARRIL. EN LOS AÑOS DE 1974 Y 1975, SE VIVIÓ LA PRIMERA GRAN -

RECESIÓN EN EL PERIODO DE POSGUERRA, SE PRESENTÓ EL FENÓMENO DE 11 E§. 

TANFLACióN", 

ALGUNOS ORGANISMOS COMO EL BANCO MUNDIAL ATRIBUYERON AL INCREMENTO 

EN EL PRECIO DEL PETRÓLEO, COMO ELEMENTO PRINCIPAL EN LA CRISIS DE 

1974 Y 1975 QUE SE PRESENTÓ EN EL MUNDO INDUSTRIALIZADO ", ,,, PARA 

COMPRENDER LOS EFECTOS DE ALZA DE LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO EN Í~79-
198Q, ES NECESARIO ANALIZAR PRIMERO LAS REACCIONES EN MATERIA DE -
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POLIT!CAS FRENTE AL AUMENTO DE LOS PRECIOS OCURRIDO EN l973-197q, 
ESE AUMENTO ANTERIOR HABIA PRESENTADO UNA TRANSFERENCIA ANUAL l\PRQ 

X!MADAMENTE 2% DEL PIE DESDE LOS PAISES INDUSTRIALES, ES DECIR, 

CERCA DE LA MITAD DEL CRECIMIENTO DE UN AÑO".~/ 

ÜTRO DE LOS GRANDES CUESTIONAl11ENTOS DE ESTA ÉPOCA FUE EL PAPEL -

DEL ESTADO EN LA ECONOMfAJ DESDE EL PERIODO INMEDIATO 1\ LA POSGUE­

RRA, LOS GOBIERNOS SE HABfAN CONSTITUIDO COMO LOS ELEMENTOS PR!tl­

C 1 PALES EN LA RECONSTRUCC! ÓN DE LAS ECOllOMI AS l NDUSTR! ALI ZADAS; LA 

PARTICIPACIÓN DEL ESTADO LLEGÓ EN LI\ ECONOMIA HASTA EL NIVEL DE -

PROPIETARIO EN ALGUNAS EMPRESAS DE CARÁCTER ESTRATÉGICO Y AUN EN -

LAS DE CARÁCTER NO PRIORITARIO, ADICIONALMENTE, SE ATRIBUYÓ AL ot.­

FIC!T FISCAL UN PAPEL !NFLAC!ONARIO; SE EMPEZÓ A CUESTIONAR EL -

FINANCIAMIENTO GUBERNAMENTAL, SOBRE TODO SI ÉSTE SE HACIA VIA LA -

EMISIÓN MONETARIA ", • ·LOS GASTOS GUBERNAMENTALES PUEDEN SER IN-

FLACIONARIOS O NO, SERÁN INFLACIONARIOS FUERA DE TODA DUDA Sl SE 

FINAtlCÍAN CREANDO MONEDA, O SEA IMPRIMIENDO BILLETE O CREANDO DEPQ 

SITOS BANCARIOS, Sr SE FINANCIAN CON IMPUESTOS O CON EMPRÉSTITOS 

PÚBLICOS, EL PRINCIPAL EFECTO ES QUE EL GOBIERNO GASTA LOS FONDOS 

EN LUGAR DEL CONTRIBUYENTE O EN LUGAR DE LI\ PERSONA QUE DE OTRO -

MODO LOS HABRIA CONSEGUIDO EN PRÉSTAMO. LA POLfTICA FISCAL ES DE 

EXTREMA IMPORTANCIA COMO DETERMINANTE DE LA FRACCIÓN DEL INGRESO -

NACIONAL TOTAL QUE EL GOBIERNO GASTA Y DE OU!EllES DEBEN SOPORTAR -

LA CARGA DE ESE GASTO. DE POR si, LA POLITICA FISCAL NO ES IMPOR­

TANTE COMO FACTOR INFLACIONARIO; LO IMPORTANTE ES COMO SE F!NAN-­

CIAN SUS EROGACIONES" •25 / 

Es EN ESE MOMENTO EN QUE SE EMPIEZA A CONSIDERAR LA REDUCCIÓN DEL 

GASTO FISCAL COMO MEDIDA ANTI INFLACIONARIA: SIN EMBARGO, EN LA DÉ­

CADA DE LOS 7Q's, LA PARTICIPACIÓN DEL GASTO PÚBLICO TOTAL COMO -

PROPORCIÓN DEL PIE, SIGUIÓ SIENDO ALTO EN LAS NACIONES DESA--

RROLLADAS YA QUE EN EL A~O DE 1975, LA PARTICIPACIÓN CORRES-

PONDIENTE FUE EN PRO~ED!O DE 37,S%, SUPERIOR AL PEGISTRADO EN 1971 

24/ Véase, Banco Mundial, p. 20. 
~ Friedmm, Miltoo, Op. Cit., p. 32. 
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33, 3%, PARA EL AÑO DE 1981. LA RELAC l ÓN ASCENDIÓ A 40, S;:, ADEMÁS, 

DE QUE HASTA ESTA FECHA EL GASTO PÚBLICO VENIA TENIENDO Utl PAPEL 

IMPORTANTE EN EL CICLO ECONÓM[CO, DE HECHO LA RECESIÓN DE 1975, 
ES LA PRIMERA DESDE LA SEGUNDA GUERRA t~UNDIAL, l.A INVERSIÓN PÚBLl 

CA SE CONSTITUYÓ EN LA ETAPA DE LA POSGUERRA, COMO ELEl\ENTO CLAVE 

DE LA INVERSIÓN PARA ESTE GRUPO DE NACIONES, 

ÜTRO DE LOS HECHOS QUE ES IMPORTANTE DESTACAR ES OUE SI PAISES CO­

MO: JAPÓN, FRANCIA E INGLATERRA OBSERVARON MAYORES INCREMENTOS EN 

LOS PRECIOS EN LA DÉCADA DE LOS GO's y 70's EN RELACIÓN A ESTADOS 

ÜNIDOS, EN LOS AÑOS 8Q's, ESTA SITUAC!Ót! CM1BIA, COMO SE VERA EN -

EL PRÓXIMO APARTADO, 

CUADRO 7 
FJNl\NZAS PUBLICAS l:EFICIT/SUPEAAYrr CXMJ PORCENTAJE J:EL PIB, 1971-1985 

PERIOOO 1971 1975 1978 1980 1983 1905 

USI< - 3.58 - 2. 75 - 2.91 - 6.19 - 5.44 

JJ\PCN 

l\LEMNlIAO. 0.85 - 3.62 - 2.06 - 1.82 - 1.98 

F!WlCIA - 2.60 - 1.38 - 0.04 - 3.62 - 3.06 

INGLJ\TERRI\ - 0.66 - 7.34 - 5.00 - 4. 70 - 4.43 

l'l71LIJ\ -17 .14 - 9.52 -12.25 -13.27 -15.80 

SUIZI\ 0.27 - 0.46 - 0.09 - 0.20 0.30 

FUENTE: Fondo ?-bnetario Internacional, Estadísticas Financieras Interna-
cionales. 

EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PÚBLICAS EN ESTE PERIODO COMO ~:EcA­

N!SMO ANTJINFLAC!ONAR!O SE EXPLICA DE LA SIGUIENTE MANERA: AL RE-

DUCIRSE LAS NECESIDADES DE F!NANCIAM!Et!TO DEL GOBIERNO, SE OMITE 

UNA POS !BLE UT! Ll ZAC l ÓN DE !NSTP.UMENTOS 1 NFLAC !ONAR! OS PARA LA -
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OBTENCIÓN DE INGRESOS Y TAMBltN UN FACTIBLE INCREMENTO EN LOS REN­

DIMIENTOS DE LOS TITULO& PÚBLICOS, 

1.9 LA DÉCADA DE LOS 80's: RECESIÓN E INFLACIÓN 

1\ DIFERENCIA DE LO OCURRIDO EN LA DÉCADA DE LOS 30' S, EL PROBLEMA 

FUNDAMENTAL EN LOS AflOS 80's, ES COMO REDUCIR LA INFLACIÓN; LA OP­

CIÓN QUE SE TOMÓ POR PARTE DE LOS PRINCIPALES GOBIERNOS INDUSTRIA­

LIZADOS FUE LA DE TOLERAR EN EL CORTO PLAZO UN "MODERADO" JNCREMEt! 

TO EN EL DESEMPLEO; SI BIEN LA DESOCUPACIÓN DE LOS At10S 3Q's, OC!! 

RRIÓ EN UN CONTEXTO DE CAIDA DE PRECIOS; EL DESEMPLEO EN LOS A~OS 

8Q's, SE DIÓ EN UN PERIODO DE PRECIOS ASCENDENTES Y DONDE EL DESEtl 

PLEO SE CONVIRTIÓ EN PARTE FUNDAMENTAL DE LA POLITICA MACr;OECONÓMl 

CA EN LA LUCHA CONTRA LA INFLACIÓN, LA TOLERACJÓN DE ALTO DESEll-­

PLEO CON EL PROPÓSITO DE CONTROLAR LA INFLACIÓN FUE CXITC30; RESULTA 

~os POSITIVOS, A PESAR DEL ALTO COSTO SOCIAL DE LA POLITICA DEFLA 

CIONARIA ''.', , .EL MUNDO ESTÁ SIENDO FORZADO INNECESARIAMENTE PARA 

TOLERAR EL GASTO Y COSTO HUMANO DEL ALTO DESEMPLE0".3.§./ 

EL PROBLEMA DEL DESEMPLEO SE ltHENSJFICÓ DE3IDO AL RÁPIDO CAMBIO 

TECNOLÓGICO EN LA MAYORIA DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS, PRINCl-­

PALMENTE EL DESARROLLO DE LA ELECTRÓNICA Y DE LAS TELECOMUNICACIO­

NES; EL ENORME DESEMPLEO MODERÓ LAS DEMANDAS SALARIALES, POR MIEDO 

A LA PÉRDIDA DEL EMPLEO. DEBIDO A QUE EN LA MAYORIA DE PAISES DE­

SARROLLADOS, SE CUENTA CON EL SEGURO DEL DESEMPLEO, ES EN ESTE 

FACTOR QUE ALGUNOS ANALISTAS ECONÓMICOS ENCUENTRAN LA EXPLICACIÓN 

DEL POR QUE NO SE HA LOGRADO REDUCIR LA INFLACIÓN A LAS TASAS PRE-­

VISTAS EN ESTOS PAISES "• • • LA GENTE NO PRODUCE BIENES Y SERVl-­

CJ OS EN EL LARGO PLAZO, PERO TODA V l A SOll COllSUMI DORES AUllQUE A N J -

VELES MÁS BAJOS QUE CUANDO ELLOS TEN 1 AN EMPLEOS" ,32/ 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR, !NGLATERRA HA SIDO 

DE LAS NACIONES INDUSTRIALIZADAS, QUE FUE DE LAS QUE APLICARON UN 

~Pcrkins, J., Inflation and Ncw Macroeconomic Policy, p. 8l. 
27/ Ibidem, p. 13. 
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CUADRO 8 

EMPLEO: TAS.~S DE CRr:CIMJENTO 

PERIODO 1981 HB2 198] 1984 1985 1986 

USA 1.0 -2.0 1.0 s.o 2.9 2.a 
JAPC!l l.O 1.0 o.o 1.0 1.9 0.9 

AIEMANIA O. -2.0 -4.1 -4.2 -1.1 2.2 1.1 

FRANCIA -2.0 o.o 2.0 -2.1 o.o o.o 
ING!ATERM -4.0 1.1 l.O 1.0 -2.1 1.l 

ITALIA -1.0 -2.0 -J.1 -.i.2 -2.2 -1.1 

SUIZA o.o -3.0 -J.1 -1.1 1.1 l. l 

FlJEiffE: Fondo /-bnctario Internacional, Estildfati.cas Financieras Internacio­
nales. 

PROGRAMA 11ÁS RECES IVO Y LAS CUALES HAN REGISTRADO UN MENOR CREC !MIENTO 
EN EL NIVEL DE EMPLEO, YA QUE, LAS VARIACIONES ANUALES HAN SIDO EN­
TRE 1981Y1986 DE: -4,(JZ, 1.1%, 1.a;, -2.U Y 2,ü;, RESPECTIVAMENTE, 
POR LO QUE RESPECTA A LOS ESTADOS UNIDOS, TAMBIÉN OBSERVÓ ALTOS NI­
VELES DE DESEMPLEO: YA QUE EL CRECIMIENTO ANUAL EN LA TASA DE EM-­
PLEO EN 1982 FUE DE -2,0% CON RESPECTO AL AÑO ANTERIOR; SIN EMBARGO, 
DE 1983 A 1986 EL CRECIMIENTO LOGRA RECUPERARSE CON: l.G?,.5.0%,2,Y%, 
Y 2.8%, RESPECTIVAMENTE. CABE DESTACAR QUE EN TODO ESTE PERIODO, -
JAPÓN HA SIDO EL PAIS DONDE El NIVEL DE EMPLEO HA LOGRADO MAYOR ES­
TABILIDAD, 

EN BASE A LAS MEDIDAS DE CARÁCTER RECES!VO ADOPTADAS POR LAS PRIN­
CIPALES NACIONES DESARROLLADAS EN SU LUCHA PARA ESCAPAR A LA INFLA­
CIÓN PERMANENTE DE DOS DfGITOS, TUVIERON ÉXITO Y SON LOS CASOS CON­
CRETOS DE ESTADOS UNIDOS, ~RANCIA, INGLATERRA E lTALI~. 

A PESAR DE QUE LOS NIVELES DE INFLACIÓN EMPEZARON A DESCENDER DESDE 
El TERCER CUATRIMESTRE DE 1985, YA QUE EN ESTE LAPSO LOS PRECIOS SE 
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CUADRO 9 

TASAS tE JNFLJ\Clctl, 1981-1986 

;variacioo /\nual) 

PERIOCO 1981 1982 1983 1984 1985 1996 

USI\ 10. 4 6. 4 8.2 4.3 3.6 l. 9 

JAPCN 4.9 2. 7 1.9 2. 3 2. o 0.6 

Al1lMANIA o. 5.9 5.3 3. 3 2. 4 2.2 -0.2 

FRllNCIA 13.3 11.8 9.6 7.4 5.8 2.5 

INGIATE!U<h 11.9 8.6 4.6 5.0 6.1 3. s 
ITALIA 17.8 16.5 14.6 10.8 9.2 S.9 

SUIZA 6.5 5. 7 3.0 2.9 3.4 0.8 

FU8ffE: Fondo 1-bnetario Internacional, Estadísticas Financieras Interna­
cionales. 

INCREMENTARON 4, 5%, ESTE N !VEL FUE EL MÁS BAJO AUMENTO REG ! STRADO 
POR ESTAS NACIONES DESDE EL CUARTO TRIMESTRE DE 1967, EN 1986, LA 
TASA MED!A DE JNFLAC!ÓN DE LOS PAISES DESARROLLADOS SE REDUJO AL -
2.3%, EL N!VEL MÁS BAJO DE INFLAClÓN QUE SE HAYA OBSERVADO DESDE -
1961, ESTA PRONUNC!ADA DISMINUCIÓN DE LA !NFLACIÓN FRENTE AL 4.2% 
REGISTRADO EN 1985, TUVO UN CARÁCTER GENERAL, YA QUE SÓLO EN DOS -
PAISES SE REGISTRARON !NCREMENTOS !MPORTANTES EN LOS PREC!OS, LA -
TASA DE lNFLACIÓN EN LOS ESTADOS UNIDOS SE REDUJO CASI A LA M!TAD 
(1, 9% EL NIVEL MÁS BAJO DESDE 1965): LA REPÚBUCI\ FEDERAL DE hLEM~ 
NJA, PASÓ DE UNA MODERADA TASA DE INFLACIÓN REGISTRADA EN 1935, A 
UNA TASA NEGAT!VA DEL 0.2~: (PRIMERA TASA NEGATIVA ANUAL DESDE 
1950); EN FRANCIA, LA TASA DE INFLACIÓN SE REDUJO A MENOS DE LA Ml 
TAO (2.5% EL NIVEL MÁS BAJO DESDE 196]); EN INGLATERRA TAMB!~N SE 
PRODUJO UNA CONSIDERABLE DISMINUCIÓN DE LOS NIVELES DE INFLACIÓN -
(3,5% LA TASA MÁS BAJA DESDE 1~67), 
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lCóMO SE JUSTIFICA ESTE DESCENSO EN EL UIVEL DE PRECIOS? LA DISMl 

NUCIÓN SE EXPLICA PRlNCIPALMENTE A TRAV!'.S DE TRES VARlABLES MACRO-

ECONÓMICAS: PR!MERO, EL USO ORTODOXO DE LAS POLfTICAS MONETARIA Y 

FlSCAL SOBRE TODO Erl LOS ESTADOS UNIDOS E INGLATERRA; SEGUNDO, LA 

BAJA EN LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO Y DE LAS MATER!AS PRIMAS EN 6ENE­

RAL QUE FUE MÁS PROtlUNCir,DA DE LO QUE SE HABfA PREVlSTO Y POR ÚLTJ_ 

MO, LOS BAJOS NlVELES DE CRECIM!ENTO (ouE HICLUYERON DESPIDOS, Cl!;. 

RRE DE PLANTAS Y LA REDUCCIÓN DEL DtFlC!T FISCAL COMO PROPORCIÓN -

DEL PJB), ESTAS HIPÓTESlS SON CORROBORADAS POR HELL!WELL, EN UN -

TRABAJO REClENTE DE l'.L "SUPPLY SHOCKS AND STAGFLAT!ON", APARECIDO 

EN EL JoURNAL OF EcoNOM 1 e L 1 TER ATURE DEL MES DE MARZO DE 1988. As1 
MISMO, SE DESTACA EL PAPEL DE LOS SALARIOS Y SUS EFECTOS SOBRE EL 

DESEMPLEO. 



CAP l TUL O 11 

LA lilFLACION EN EL CONTEXTO LATlifüAMERICANO 
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[J,} ALGUNAS CONSIDERACIONES INICIALES 

LA HISTORIA ECONÓMICA DE AMtRICA LATINA, ~JA SIDO LA DE UN PROCESO 

INFLACIONARIO CONSTANTE, QUE SIN ,EMBARGO, TIENDE A SER ACELERADO -

EN ALGUNAS NACIONES, MODERADO EN OTRAS Y LENTO EN MUY POCAS. 

lA LÓGICA DE LAS EXPLICACIONES DEL PROCESO INFLACIONARIO EN LOS 

AROS 50's y 60's, PROVINIERON PRINCIPALMENTE DE LA TEORIA ESTRUCTU 

RALISTA Y DE LA TEOR{A DE LOS COSTOS, EL PERIODO DE ENTREGUERRAS 

Y LA GRAN DEPRESIÓN DEL SISTEMA (APJTALISTA MUNDIAL EN 1329, HA-­

B{AN PROPICIADO QUE EN AMI::RICA LATINA SE DIERAN LOS PRIMEROS INTEt! 

TOS DE INDUSTRIALIZACIÓN, BASADA tSTA EN ll\ SUSTITUCIÓN DE IMPORT(\ 

c 1 ONES' HASTA LA SEGUNDA POSGUERRA, ESAS ECONOM! AS HAa 1 Atl MANTENl 

DO UN MODELO DE DESARROLLO "HACIA FUERA", APOYADO EN UN DINÁMICO -

SECTOR EXPORTADOR (EL CUAL CONTABA CON UNA MAYOR MODERN 1 DAD EN RE­

LACIÓN A LOS OTROS SECTORES PRODUCTIVOS) ", , , EL COMERCIO IHTER­

NACIONAL NO SÓLO ES INCAPAZ DE ELIMINAR LAS DIFERENCIAS rnrnE LOS 

POLOS "DESARROLLADOS" Y "SUBDESARROLLADOS" DE LA ECONOMfi; /·MIDIAL, 

SINO QUE ADEMAS TIENDE A FORTALECER DICHAS DIFERENCIAS. Los T~RMJ_ 

NOS DE INTERCAMBIO ENTRE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS MANUFACTURA­

DOS QUE LA REGIÓN RECIBE DEL EXTERIOR TIENDEN A DETERIORARSE PRO-­

GRESIVAMENTE, CREANDO UNA SITUACIÓtl DE ESPECIALIZACIÓN SUBORDINADA 

INCAPAZ DE REACTIVAR EL CRECIMIEtH0~ 28/ 

EL PROCESO DE DESARROLLO INDUSTRIAL SE PLANTEÓ EN TRES ETAPAS: PRl 

MERO, LA INDUSTRIALIZACIÓN DE BIENES DE CONSUMO DURADERO; SEGUNDO, 

LA DE BIENES DE CONSUMO INTERMEDIO Y TERCERO, LA DE SUSTITUCIÓN DE 

BIENES DE CAPITAL, ESTE MODELO DE INDUSTRIALIZACIÓN CREÓ GRANDES 

CONTRADICCIONES, ENTRE ELLAS LAS PRESIONES INFLACIONARlAS SOBRE 

TODO POR EL LADO DE LA OFERTA; ADEMÁS, OE UNA DEPENDENCIA FINANCI~ 

RA, CUYOS EFECTOS ES UNA DE LAS PRINCIPALES CUESTIONES DE LOS NOS 

80's. 

~/ Prcbísh, llaÚl, El {)>sarrollo Fronánico de Jliréríca latina y sus Principa­
les Problenas, ¡:;. 6. 
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lCUÁL HA SIDO LA DINÁMICA INFLACIONARIA EN AMÉRICA LATINA? ÜESDE 
TIEMPOS ATRÁS. LA INFLACIÓN EN 1IVELES ACELERADOS, EN FORMA MODERADA, 
O LENTA, HA SIDO LA CAl1ACTERISTICA DE MUCHOS PAISES LATINOAMERICA­
NOS, 

A PARTIR DE LOS AÑOS 50's, SE PUEDEIJ DISTINGUIR TRES GRUPOS DE PAI­
SES DE ACUERDO A SUS INDICES INFLACIONARIOS: TOMANDO UNA ESCALA DE 
1 A 10% DE INCREMENTO ANUAL EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA LOS 
PAISES DE INFLACIÓN LENTA; UN SEGUNDO GRUPO EN LAS QUE SE ENCUEN-­
TRAN LAS NACIONES DE INFLACIÓN MODERADA, UN MARGEN DE 11 A 20% Y -
POR ÚLTIMO, LA QUE ABARCA A LOS PAISES DE INFLACIÓN ACELERADA, CON 
LA ESCALA DE 21% EN ADELANTE, 

POR OTRO LADO, LA SITUACIÓN GENERAL PARA LOS PAISES LATINOAMERICA­
NOS, ES QUE, LA INFLACIÓN ES CONSIDERABLEMENTE MAYOR EN LOS AllOS 
70's y 30's, QUE EN LAS DÉCADAS DE 1950 y 1960 POR TANTO, EN ÉSTE 
PERIODO NOS ENCONTRAMOS CON SÓLO DOS GRUPOS DE PAISES: LOS DE IN­
FLACIÓN MODERADA (AUNQUE ALGUNOS DE ELLOS REG I STRAROtl ASCENSOS M{i 
YORES EN LOS PRECIOS EN VARIOS AÑOS DEL PERIODO ANALIZADO, COMO ES 
EL CASO DE. i'IÉXICO), LAS NACIONES QUE REGISTRARON INCREMENTOS ACE­
LERADOS EN LOS PRECIOS, FUERON CASI LOS MISMOS DE LA DÉCADA DE --
1960; ARGENTINA, BRASIL, CHILE Y URUGUAY (PAISES DE INFLACIÓN CRÓ­
NICA, LLAMADOS AS! POR ALGUNOS AUTORES)~ 

LA TEORIA ESTRUCTURALISTA SE ANALIZA EN PRIMER TÉRMINO, YA QUE ES 
LA QUE SE OCUPA DEL CASO LATINOAMERICANO, Y TUVO GRAN ACEPTACIÓN 
PRINCIPALMENTE EN LA DÉCADA DE LOS 60's, ESTE PARADIGMA PARTE DEL 
PRINCIPIO DE QUE, EL FENÓMENO INFLACIONARIO SURGE ESENCIALMENTE -
DE LAS FORMACIONES ESTRUCTURALES DEL SISTEMA ECONOMICO, PoR ESTA 
RAZÓN, SE TRATA DE EXPLICAR LAS PRESIONES INFLACIONARIAS EN BASE A 
LA RIGIDECES DE LA OFERTA QUE PRESENTARON ESTAS NACIONES EN SU PRQ. 
CESO DE INDUSTRIALIZACIÓN, 

~/ Ma.x'well, Fr¡ J., causas, Consecuencias y Soluciones pua la Inflación en -
los Paises en Desarrollo, pp. 3"/~-3~L. 
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EN UNA SEGUNDA ETAPA EN LA QUE SE ANALIZA EL COMPORTAMIENTO DE LOS 

PRECIOS EN LOS AÑOS 70's, SE TOMA EN CONSIDERACIÓN EL ASPECTO MUN­

DIAL DE LA INFLACIÓN; ASIMISMO, LOS MECANISMOS DE TRANSMISIÓN IN­

TERNACIONAL Y LA INESTABILIDAD FIN.ANCIERA EN LOS PAfSES DESARROLLA­
DOS, 

POR ÚLTIMO UNA TERCERA FASE, EN QUE SE ESTUDIA LA INFLACIÓN EN LA 

DtCADA DE LOS 80' S, SE RELACIONA CON EL PROBLEMA DEL ENDEUDAl·\IENTO 

EXTERNO, EL CUAL SE CONSTITUYÓ EN UN OBSTÁCULO, EN LOS PROGRAMAS 

ANTI INFLACIONARIOS. 

II .2 LAS CAUSAS NO MONETARIAS DE LA INFLACIÓN LATINOAMERICANA 

La inf laci6n no es un f en6rn~no monct~ 

rio, es el resultado de desequilibrios 

que se manifiestan en forma de aumen­

tos del nivel general <le precios. Es­

te carácter real del proceso inf laci~ 

nario es mucho más perceptible en los 

pa!ses subdesarrollados que en los 

industriales. 

(Juan F. Noyola V.) 

EL MODELO DE DESARROLLO SEGUIDO POR LA MAYOR{A DE LAS NACIONES LA­

TINOAMERICANAS A PARTIR DE LOS AílOS 50's, CREÓ GRANDES CONTRADJC-­

ClONES; ENTRE ELLAS LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, LA lflDUSTRIALl­

ZAC l ÓN DE LAS NACIONES DE AMÉRICA LA TI NA FUE TARO f A, POR LO TANTO 

Ef1PEZÓ EN FORMA DISCONTINUA, MED 1 ANTE EL 1 MPULSO SÚB !TO Y UNA TASA 

RELATIVAMENTE ALTA DE CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN MANUFACTURERA.­

PERO DESCUIDANDO EL SECTOR AGRfCOLA, EL CUAL APOYÓ LA NACIENTE !N­

DUSTR lALl ZACI ÓN A TRAVÉS DE lNSUMOS, AUMENTOS Y MANO DE OBRA fü\­

RATA, 

Tono ELLO CONDUJO A QUE SE PRESENTARAN PROBLEMAS EN CUANTO A LA 

OFERTA DE AUMENTOS E INSUMOS, LO QUE SE CONSTITUYÓ EN UNA FUENTE 
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INFLACIONARIA! YA QUE LA MAYOR!A DE LOS PAISES DE LA REGIÓN SE co~ 
VIP.TIERON EN 111PORTADORES DE GRANOS, BÁSICOS·, EN ESTA SITUACIÓN SE 
ENCUENTRA EL CASO DE MÉXICO, 

LA EXPLICACIÓN FUNDAMENTAL DE LA TEORfA ESTRUCTURALISTA QUE SE OC!.[ 
PA DEL PROCESO INFLACIONARIO DE ESTOS PA[SES, ES QUE, EL INCREMEN­
TO DE LOS PRECIOS NO SE DEBE A CAUSAS MONETARIAS, SINO ES RESULTA­
DO DE DESEQUILIBRIOS REALES, EN ESTE PARADIGMA SE DISTINGUEN DOS 
PARTES FUNDAMENTALES: UNA PR l MERA, QUE EXPLl CA LAS PRES l ONES l NFLI\. 
CIONARIAS BÁSICAS, LAS CUALES OBEDECEN FUNDAMENTALMENTE A LlMITA-­
ClONES, RIGIDECES O INFLEXIBILIDADES DEL SISTEMA ECONÓMICO Y UNA -
SEGUNDA, QUE RESPONDE A LOS MECANISMOS DE PROPAGACIÓN DE LAS PRE­
SIONES INFLACIONARIAS: A) DÉFICIT FISCAL, B) REAJUSTES DE SUELDOS 
y SALARIOS, c) LOS REAJUSTES DE PRECIOS, y D) EL SISTEMA DE SUB­
SIDIOS A LA IMPORTACIÓN. Es IMPORTANTE DESTACAR ASIMISMO, QUE EL 
ESTRUCTURALISMO TI ENE SUS RA f CES HI STÓR l CAS EN OTRAS TEOR i AS, COMO 
LO SEílALó NoYOLA " ... EL ESQUEMA TEÓRICO DE LA TEoRfA EsrnucTURA­
LISTA PROVIENE DE LOS MODELOS KEYNESIANOS Y SUECOS, QUE EXPLICAN -
LA INFLACIÓN EN TÉRMINOS DE SOBREINVERSIÓN O DE EXCESO DE DEMANDA, 
SOBRE OFERTA DISPONIBLE EX-ANTE".~ 

PoR LO QUE RESPECTA, A LO QUE LOS ESTRUCTURALISTAS DENOMINAN MECA­
NISMOS DE PROPAGACIÓN DE LOS PRECIOS, EL DÉFICIT FISCAL QUE MUCHOS 
DE LOS GOBIERNOS LATINOAMERICANOS TUVIERON QUE AFRONTAR, COMO RE­
SULTADO DE EL ACTIVO PAPEL DEL ESTADO EN APOYO DEL MODELO DE CRECl 
MIENTO: EN LA CREACIÓN DE INFRAESTRUCTURA BÁSICA, EN EST(MULOS 
FISCALES A LA INDUSTRIA PRIVADA, EN PROTECCIÓN ARANCELAR!A,LO QUE 
CREÓ UN MERCADO CAUTIVO A LA INDUSTRIA NACIONAL Y EXTRANJERA¡ POR 
LO QUE LOS NI VELES DE CAL! DAD Y PRODUCTIVIDAD SE MANTUVIERON POR -
DEBAJO DE LOS INTERNACIONALES, ELLO TAMBIÉN FUE UNA FUENTE INFLA-­
CIONARIA, EN TANTO, QUE ESTAS EMPRESAS AUMENTARON SU GRADO DE MO­
NOPOL! O ANTE LA FALTA DE COMPETENC l A EXTERNA, 

Noyola, Juan F., Desarrollo Econánico e Inflaci6n, Investigaci6n Econó­
mica, p. 354. 
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EN Sf MISMO EL DÉFICIT FISCAL NO ES INFLACIONARIO, EL PROBLEMA ES 
EL CÓMO SE FI Nl\NC 1 A, Y ESO VA A DEPEUDER EN GRAN MEO 1 DI\ DE LA DI -
NÁMICA ECONÓMICA SOCIAL DE CADA PAfS Y DEL CONTORNO EXTERNO, No 
ES LA MISMA SITUACIÓN,LA DE NACIONES COMO ARGENTINA, BRASIL, (HILE 
Y ÜRUGUl\Y, POR C 1 T AR ALGUNOS CASOS, ECONOM f AS OUE HAN RCi!STR/'JXl. UNA 
INFLACIÓN ACELERADA DESDE LOS AÑOS SO's; QUE LA ECONOMIA MEXICANA,­
PRINCIPALMENTE EN LA DÉCADA DE LOS 60's; YA QUE, EN LOS A~OS 50's, 
SE OBSERVARON ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS ANUALES AL CONSUMI­
DOR, AL PASAR DE 14,5;; EN 1952 A 12.1% EN 19S8; EN 1959, SE LOGRA 
UNA DRÁSTICA DISMINUCIÓN EN EL RITMO INFLACIONARIO AL REGISTRARSE 
UN AUMENTO DEL 2.5%, AUNQUE ES IMPORTANTE DESTACAR, QUE EN 19)4,­
EL GOBIERNO MEXICANO APLICÓ PROGRAMA DE CORTE ORTODOXO CON EL PRO­
PÓSITO DE CONTROLAR LA INFLACIÓN, 

EN EL PERIODO QUE NOS OCUPA SE PUEDE DISTINGUIR A LA AGRICULTURA -
COMO ELEMENTO 1 MPORTANTE EN LA EXPL!CAC 1 ÓN DE LA 1NFLAC1 ÓN, ELLO -
ES APLICABLE PARA ALGUNOS PAISES INCLUYENDO ViÉXICO, PERO ES DISCU­
TIBLE PARA NACIONES COMO LA ARGENTINA, CUYA ECONOMIA HA SIDO GRAN 
PRODUCTORA DE GRANOS ALIMENTICIOS A NIVEL MUNDIAL, EN LA MISMA SI­
TUACIÓN SE ENCUENTRA LI\ ECONOMf I\ ÜRUGUAYA. PARECE MÁS VIABLE LA -
EXPLICACIÓN DE QUE EN ESTE TIPO DE NACIONES LA INFLACIÓN ACELERADA 
TIENE SUS ORIGENES EN LA DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO, O SEA LA LUCHA 
POR UNA MAYOR APROPIACIÓN DEL PRODUCTO NACIOllAL, 

EL OTRO ELEMENTO FUNDAMENTAL EN LOS MECANISMOS DE PROPAGACIÓN DE -
LA INFLACIÓN QUE SEÑALA LA TEORfA EsTRUCTURALISTA ES EL SECTOR EX­
TERNO, EL CUAL CONSTITUYÓ UN FACTOR CLAVE EN EL PROCESO DE INDUS-­
TRIALIZl\CIÓN SUSTITUTIVA EN MÉRICI\ LATINA; DEBIDO A QUE EN UNA -
PRIMERA ETAPA SE PRESENTÓ UNA ALTA ELASTICIDAD INGRESO DE LAS IM­
PORTACIONES, POR LO QUE, LAS DIVISAS POR CONCEPTO DE EXPORTACIÓN -
RESULTARON INSUFICIENTES PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS IMPORTACIO­
NES NECESARIAS PARA SOSTENER EL CRECIMIENTO INTERNO; DEBIDO AL ES­
TANCAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES Y AL DETERIORO EN LOS TÉRMINOS -
DEL INTERCAMBIO; PARA CUBRIR EL PAGO DE LAS IMPORTACIONES SE MANTIJ. 
VO UN CONSTANTE DÉFICIT EN BALANZA DE PAGOS EN LA MAYORÍA DE ESTOS 
PAISES, 
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llA INFLACIÓN EL COSTO DE LA INDUSTRIALIZACIÓN SUSTITUTIVA EN AMÉ-

RICA LATINA? DESDE UNA PERSPECTIVA GLOBAL sf, YA QUE LOS NIVELES 

DE INFLACIÓN EN LOS AÑOS 50's y 60's. FUERON ALTOS. COMO SE PUEDE 

OBSERVAR EN LOS CUADROS CORRESPONDIENTES, PARA: f\RGEtn INA. BRAS 1 L 

Y URUGUAY, AUNQUE NO SE CUENTAN CON DATOS PARA ALGUiWS AÑOS, 

POR LO QUE RESPECTA A LOS PAISES DE INFLACIÓN MODERADA, r!ÉXICO, (Q. 

LOMBIA Y BOLIVIA, EN EL LAPSO DE i954 A 1960; EN MÉXICO, LA INFLA­

CIÓN AUMENTÓ EN 19S5 AL LLEGAR A 15,8:! Y EN 1958, SE UBICÓ EN --

12.1%,' COLOMBIA, REGISTRÓ MAYORES INCREMENTOS EN LOS PRECIOS EN -

1957 V 1958, CUANDO FUERON DE 15,4% Y DE 15.0%, RESPECTIVAMENTE, 

POR ÚLTIMO, EN BOLIVIA, EL AUMENTO DE PRECIOS SE ACELERÓ EN 19S9,­
CUANDO LLEGÓ A 20,4%, 

PERIODO 

o::6'rA RICA 

EOJAOOR 

EL SALVAOOR 

GUAl'E!W.A 

HClIDURAS 

PERI 

CUADRO 10 
PAISES DE INFLl\CION LENTA, 1954-1960 

(Variaciones Anuales) 

l.954 1955 1956 1957 1J58 

2.5 3. 7 1.0 2.8 2. 7 

3. 6 1.4 4 .8 0.9 l. 5 

3. 7 4 .1 1.5 -4.5 5.8 

2.7 1.6 1.0 -0.5 -1.1 

5.8 8. 4 -3.9 ?..l 2.a 
5.1 4.8 5. 3 7 .5 7 .6 

1959 1960 

0.2 1.0 

0.3 1.2 

--0.6 -0.2 

-0.5 11.0 

l..2 -1.8 

13.0 a.6 

FUENTE: Fa>do l'l:inetario Internacional, Esta:lísticas Financieras Internacio-
nales. 
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CUADRO 11 
PAISES DE INFL!\CION MODERADA, 1954-1960 

(Variaciones Anuales) 

!'ERIClXl 1954 1955 1956 1957 1958 1959 19ci0 

BOLIVIA ).1 t:0.4 11.5 

COI.CfolllIA 7. 7 6.1 15.4 15.0 6.;) 4 .1 

MEXICO 

FUENTE: 

PERICOO 

5. 2 is.a 4.3 5. 2 12.1 ¿,5 ~.o 

Forrlo M:::metario Internacional, Estadísticas Financieras Internaciona­
les. 

CUADRO 12 
PAISES DE INFL!\CION ACELERADA, 1954-1960 

(Variaciones Anuales) 

1954 1955 1956 1957 1958 1959 1.960 

AA:iENl'INA 20.0 

BRASIL 16.0 J9. 7 L9.6 

OlILE 

PARRDJ[>I{ 28.2 24.1 21.1 16.0 6.J 9.9 a.¿ 

UR!JQJ[>I{ 

FUEiffE: 

40.J J:j. 7 

Fa'ldo M'.)netario Intemaciooal, Estadísticas Financieras Internacio­
nales. 
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CUADRO 13 
PAISES DE INFLACION LENTA, 19153-1969 

(Variaciones Anuales) 

PERIClXl 1963 1964 1965 1966 1967 1963 1969 

CCSI:ARICA 3.0 3.3 -0.6 0.2 1.3 3.8 2.9 

roJADOR 5.9 3.5 3.2 4.0 3.9 4.2 6.5 

EL SALVi'\lXlR 1.5 1.6 0.6 -1.l 1.5 2.5 -0.2 

QJATEMALll o. 2 -2.(J -o.a o. 6 0.5 1.9 2.2 

HCNlJUAAS 3.0 4.5 3.1 1.8 o. 7 4.8 2.1 

MEXICO 0.7 2.4 3.4 4. 2 3.2 o.a 3.5 

Pi\!WIA 0.5 2.4 0.5 0.3 1.2 1.7 l.~ 

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Esta:l:i.sticas Financieras Internaciona­
les. 

CUADRO 14 
PAISES DE IllFLACION MODERADA, 1963-1969 

(Variaciones Anuales) 

!?ERIC1Xl 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 

BOLIVIA -0.7 10.2 2.9 7.0 ll.2 5. 5 2.2 

OJUMllA 31.6 17.S ]. 4 19. 7 8.2 s. 9 10.1 

PllRJ\CUAY 2.2 1.4 J.8 2.S 1.4 0.7 2.3 

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadísticas Finarcieras Internaciona­
les. 
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CUADRO b 
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1)63-1969 

(Variaciones Anuales) 

1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 

AK"iENl'INl\ 22.2 22. 7 25.9 32.4 31.1 15.3 7 .4 

BR/\SIL 71.0 91.6 65.a 41. 3 30. 5 22.0 22.7 

OIIU: so.o 22.2 27 .3 21..I 23. 5 2B.6 

tro!JGU1\Y 19.2 41. 9 56.8 73.9 90.0 125.0 20.) 

FUENTE: Fondo !bnetario Intc:macimol, Estadisticas Financieras Intcrnacio-
nales. 

Los PAISES DE INFLACIÓN LENTA: Co~'.TA RICA, ECUADOR, GUATEMALA y -

MÉXICO, ENTRE OTROS, REGISTRARON TASAS ANUALES DE INCREMENTOS EN -

LOS PRECIOS QUE LLEGARON AL 7%, DURANTE EL LAPSO 1963-19b9, EN -

TANTO LAS NACIONES DE INFLACIÓN ACELERADA, COMO ES EL CASO DE BRA­

SIL, EL AUMENTO ANUAL EN LOS PRECIOS AL CONSUMlDOR FUE ENTRE 1963 
Y 1969 DE 71.0%, 91.6%, 65.8%, 41.3%, 30.5%, 22.0% Y 22.7/,, RESPEC­

TIVAMENTE, 



<:AAFICA 2 
PAISES DE ~FLActON LENTA, 1963 -1969 

1963 1004 1006 1966 1007 1008 1009 

l!ID MoxlOo 
FMI, EatoolBtlooo Fl116110iOf68 lnlemoolcmolea. 
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GAAFICA 3 
PAJSES DE INFLACION ACELERADA 

1963 - 1969 
V1Tlooionaa lln.nloe <¡; 

MO~--------·-------·---~ 

120 

100 

1963 1004 1906 1967 1009 

- />lgl>lltino ~ BrMil CJ Chilo Ea; Urugwy 
FM, Eo\00\atlooo Flnmoleroa lnternoalo-. 
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CUAJRO lli 
COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA EN CUENTA CORRIE~TE, 1950-1970 

(Millones de Dólares} 

P E R I O D O 

19SO 

19Sl 

19S2 

19S3 

19S4 

19SS 

19S6 

19S7 

19S8 

19S9 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

196S 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

- l 

- 1 

- 1 

- 1 

- 1 

- l 

- l 

- l 

- l 

- 1 

307. 9 

065.0 

318. J 

69.4 

387.1 

sos.o 
646.9 

9SB. 9 

302.0 

880.4 

161. o 
189.8 

915.6 

267. 3 

2S8. 4 

400. 7 

7S9. 2 

403 .1 

817. 7 

193. 2 

SS9. 5 

Argentina, Barbados, Bolivia, Brasil, Colanbia, Costa Rica, Oúlc,, 
Ecuador, El Salvador, Qlatemala, Guyana, Hait1, Honduras, Jamaica, 
México, Nicaragua, Pananá, Paraguay, República D:mínicana, Trinidad 
TObago, Uruguay y Venezuela, paises que incluyen la rruestra. 

FUE.HE: OJ.ademos Estadísticos de la CEPAL. 
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l!.3 EL PROCESO INFLACIONARIO rn LOS AÑOS 70's y LA DINÁMICA 

INFLACIONARIA MUNDIAL 

EN LA DÉCADA DE LOS 70's, LA MAYORÍA DE LAS NACIONES LATINOAMERIC/i 

NAS VEN SUMERGIDAS SUS ECOtlOMfAS EN UN PROCESO DE INFLACIÓN INTER­

MEDIA Y ACELERADA, LA INFLACIÓN LENTA PARA LA MAYORfA DE ESTOS PAL 

SES HA LLEGADO A SU FIN, POR OTRO LADO, FUE EVIDENTE QUE EL MODE­

LO DE CRECIMIENTO HABÍA PRODUCIDO UN DESEQUILIBRIO ENTRE LOS SEC­

TORES PRODUCTIVOS (EL SECTOR SERVICIOS AUMENTÓ SU PARTICIPACIÓN 

DENTRO DEL PRODUCTO NACIONAL, EN DETRIMENTO DE LOS DEMÁS), SE DA UNA 

URBANIZACIÓN Y TRANSFORMACIÓN SECTORIAL DE AMÉRICA LATINA QUE PRO­

DUJO PRESIONES INFLACIONARIAS: DISMINUCIÓN DE LA PRODUCCIÓN AGRfCQ 

LAJ EL SECTOR ESTATAL IllCREMENTÓ SU ACTIVIDAD EN LA ECONOMfA, LO -

QUE AUMENTA EL GASTO GUBERNAMENTAL Y SE CREAN PRESIONES INFLACIONA 

RIAS PARA SU FINANCIAMIENTO EN VISTA DE QUE ALGUNOS GOBIERNOS RE­

CURRIERON A LA EMISIÓN DE DINERO COMO FUENTE DE INGRESOS, 

POR OTRA PARTE, LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS ENTRAN EN UNA DÉCADA -

DE INESTABILIDAD CAMBIARIA Y FINANCIERA QUE TIENE EFECTOS SOBRE 

LOS PAISES EN VIAS DE DESARROLLO, EL INCREMENTO DE PRECIOS ALCAN­

ZA EN LAS NACIONES DESARROLLADAS NIVELES PELIGROSOS COMO SE VIO EN 

EL CAPITULO l, DEBIDO A QUE LAS MEDIDAS TOMADAS POR LOS GOBIERNOS 

DE LAS NAC I 0NES DESARROLLADAS AFECTARON A LAS ECONOMÍAS LAT 1 NOAME­

Rl CANAS, POR LA DEPENDENCIA ECONÓMICA Y FINANCIERA DE ÉSTAS, 

LA INESTABILIDAD EN EL MUNDO INDUSTRIALIZADO AFECTA A LAS NACIONES 

DE AMÉRICA LATINA VIA LAS RELACIONES COMERCIALES Y TAMBIÉN POR ME­

DIO DE LA RELACIÓN CAMBIARIA, EN LO QUE RESPECTA A LAS NACIONES -

DESARROLLADAS, ENFRENTARON UNA SERIE DE PROBLEMAS ECONÓMICOS ENTRE 

LOS QUE DESTACAN: 1) DESACELERACIÓN DE LA EXPANSIÓN COMERCIAL CO­

MO CONSECUENCIA DEL LENTO CRECIMIENTO ECONÓMICO! 2) LA ADOPCIÓN 

GENERALIZADA DE MEDIDAS PROTECCIONISTAS ORIGINADAS POR LA BAJA DE­

MANDA Y EL CRECIMIENTO DEL DESEMPLEO; 3) INESTABILIDAD EN LOS TI­

POS DE CAMBIO, DESDE 1973 SE ADOPTARON LOS REGfMENES CAMBIARIOS 

FLOTANTES COMO MECANISMO ANTI INFLACIONARIO; 4) LA ADOPCIÓN DE ME­

DIDAS DE <:ORTE ORTODOXO EN EL CONTROL DE LA INFLACIÓN, DESDE EL -
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SEGUNDO QUINQUENIO DE LOS AÑOS 70's, 

POR LO QUE SE REF 1 ERE A LA TENDENCIA DE LOS PREC !OS EN AMÉR 1 CA LA­
T l NA, ÉSTA RESPONDE A UNA SERIE DE FENÓMENOS INTERNOS COMO EXTER--

NOS, PARA LAS NACIONES DE INFLACIÓN ACELERADA, EL INCREMENTO DE -

PRECIOS REBASÓ LA CIFRA DE LOS DOS DfGITOS Erl ESTE PERIODO, EN Al.. 

GUNAS OTRAS ENTRE LAS QUE DESTACA EL CASO MEXICANO Y VARIOS PAISES 

CENTROAMERICANOS, EL AUMENTO DE PRECIOS ALCANZA LA CIFRA DE LOS -

DOS Df51TOS, Es IMPORTANTE MENCIONAR QUE EL ALZA EN LOS PRECIOS -

DEL PETRÓLEO EN 1973, AFECTÓ A LA MAYORfA DE LAS NACIONES LATINO-­

AMERICANAS INCLUYENDO A MÉXICO, (auE EN ESE MOMEllTO ERA ¡;·\PORTADOR 

DE ESE PRODUCTO), 

ÜTRA DE LAS GRANDES FUENTES INFLACIONARIAS, FUE EL IMPORTANTE FLU­

JO DE RECURSOS FINANCIEROS QUE PROVINIERON DE LOS PRINCIPALES MER­

CADOS FINANCIEROS PRIVADOS A TASAS DE ltlTERÉS INCLUSO NEGATIVAS.­

EN TANTO EN EL CORTO PLAZO INCREMENTÓ LA DEMANDA, EN NACIONES CUYA 

ESTRUCTURA PRODUCTIVA PRESENTABA GRANDES DIFICULTADES PARA SU EX­

PANSIÓN EN EL CORTO Y AUN EN EL MEDIANO PLAZO, 

EL INCREMENTO DE LA PARTICIPACIÓN GUBERNAMENTAL EN LA ECONOMfA, SE 

CotNIRTIÓ EN UN MECANISMO INFLACIONARIO; ANTE LA DISMINUCIÓN DE LA 

INVERSIÓN PRIVADA, EL ESTADO, FUE EL IMPULSOR DEL PROCESO DE INDU~ 
TRIALIZACIÓN Y EN LOS AÑOS 70's LE HACE FRENTE A UNA SERIE DE PRO­

BLEMAS QUE CREÓ EL MODELO DE CRECIMIENTO, LA FUENTE INFLACIONARIA 

RESIDIÓ EN QUE LA MAYORfA DE LOS GOBIERNOS FINANCIARON SUS ACTIVI­

DADES, ALGUNAS DE CARÁCTER NO PRODUCTIVO MEDIANTE LA EMl S!ÓN DE Dl 

NERO Y NO A TRAVÉS DE UNA REFORMA FISCAL PROGRESIVA QUE LES HUBIE­

SE PERMITIDO LA OBTENCIÓN DE MAYORES INGRESOS, 

EN EL PERIODO TRANSCURRIDO DESDE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, LA MA­

YORfA DE LOS PRINCIPALES PAISES LATINOAMERICANOS, EXPERIMENTARON -

UNA INFLACIÓN CONSIDERABLE, PERO ES INDISCUTIBLE QUE LA MISMA T!E~ 

DE A ACELERARSE, COMO CONSECUENC 1 A DE LA 1NESTAB1 Ll DAD F 1NANC1 ERA 

EN LOS ESTADOS UNIDOS, DADA LA IMPORTANCIA DE ESTE PAfS EN EL CO­

MERCIO Y EN LAS FlllANZAS MUNDIALES, EN LA DÉCADA DE LOS iJ's, 
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LA ACELERACIÓN DEL PROCESO INFLACIONARIO EN ESTE PERIODO, FUE ESPl 
CIALMENTE INTENSO EN ARGENTINA, BRASIL, CHILE, PERú Y liRUGUAY, PAi 
SES DE INFLACIÓN ACELERADA, DESDE LA DÉCADA DE LOS 50's. Los PRE­
c 1 OS AL CONSUMIDOR EN ARGENT! NA pASARON DE 23, 5% rn 1974 A 100, 3~ 
EN 1980; EN BRASIL, DE 27.5% A 82.8% EN EL MISMO LAPSO, CHILE. ES 
DE LOS POCOS PAÍSES QUE LOGRARON CONTROLAR LA INFLACIÓN EN BASE A 
MEDIDAS DE CARÁCTER ORTODOXO Y EL INDICE ANUAL DE PRECIOS AL CONSU 
MIDOR DISMINUYÓ DE 504.7% Erl 1974 A 35,l~ EN 1930, 

LA INFLACIÓN SE INTENSIFICÓ; ASIMISMO, EN URUGUAY DONDE ASCENDIERON 
DE 16.9% A 59.2% LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR, DE 1974 A 193Q, RESPE~ 
TIYAMENTE, 

AUNQUE NOTORIAMENTE MÁS BAJO EN TÉRMINOS RELATIVOS QUE EN LOS PAI­
SES ANTES MENCIONADOS: EN MÉXICO Y VENEZUELA, LA INFLACIÓN SE IN­
CREMENTÓ A TASAS MAYORES QUE LAS OBSERVADAS EN LOS Af!OS 50's Y 
60's, 

CUADRO 17 
PAISES DE INFLACION MODERADA, 1974-19il0 

(Variaciones Anuales) 

PERIODO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 

a:srA RICA 30.1 17 .4 3.5 4.2 6.0 9.2 18.1 

ECUADOR 23.3 15.4 10. 7 13.0 11. 7 10.3 16 .4 

EL SALVADOR 16.9 19.2 7.0 11.a 13.2 14 .6 17 .4 

GUATE.'11\IA 16.5 13. 2 10.7 12.J a. 3 11. 3 10.tl 

HCNOORAS 12.a d.4 4.9 0.4 s. 7 12.1 lil.l 

PANAWI 16.8 5.5 4.0 4.5 4.2 7. 9 13.d 

VENEZUEIA d.3 10.3 7 .6 1 .a 7 .1 12,.¡ ;!L5 

MEXICO 5.0 5.4 5.0 ll.l 23. 7 l'o.O 23.6 

FUENTE: Fardo Monetario Internacional, Estadísticas Financieras Intcrnacio-
nales. 
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CUADRO 18 
PAISES DE: INFLACION ACELERADA, 1974-1900 

(Variaciones Anuales) 

PERICXXl 1974 1975 1976 1977 1978 1979 19tl0 

ARG'Nl'INA 23.5 ld2, 3 443.2 176.1 175.:5 159.5 100.8 

BRl\.SIL 27. 6 29.0 42.0 .n.7 38. 7 52. 7 a2.a 
auu: 504. 7 374. 7 211.8 91.9 40.1 33.4 35.1 

PE!lll 16. 9 23.6 33.5 38.1 57. 8 66. 7 59.2 

UR!JGJ!ú' 77.2 81.4 ~0.6 58. 2 44.5 66.8 63.5 

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Esta:Usticas Financieras Internacio­
nales. 

CUADRO 19 
PIB, 1970-1976 

(Variaciones Anuales) 

PE!JICXX> 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 

AJQNI'INA 2,6 3.4 2.2 3.2 5.2 

BOl.J.VIA 7.a 4.9 5,a 6.7 :l.l 6.6 6.1 

BAASIL 2.6 12.1 10.9 13.5 9.7 4.2 9.a 

OilIE 1.4 9.0 - 1.2 - 5,6 1.0 -12.9 3.5 

CXJLCMIIA 9,3 6. 7 7. 7 6.7 5. 7 2.3 4. 7 

OJSTA !JICI\ 7 ,5 6.3 0.2 7. 7 5. 5 2.1 5.5 

HCM:IJRl\.S 6.2 2.3 6.2 4. 7 - 0.1 - 2.6 10.6 

MEXICO 6.9 3.2 8.5 a.4 6.1 5.6 4.2 

Pl\RAGUAY 3.8 5.4 6.5 7. 2 a.2 6.3 7 .o 

PERU 7.3 5.1 5,3 6,2 6.9 2.4 3.3 

llENEZUELr, a.a 3.0 2. 7 6.3 6.1 6.1 o.a 

FUENTE: Fondo M::metirio Internacional, Estadísticas Financiera!:> Intcrnacio-
nales. 
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II.4 INFLACIÓN y DEUDA EXTERNA 

Las ideas que he expuesto en el Ci:tp1tulo 

II no estaban presentes en la Confercn-­

cia de par1s. No les interesaba la vida 

futura de Europa; no les inquictnbun sus 

medios de vida. Sus preocupaciones, bu~ 

nas y ~alas, se refcrian a los fronteras 

y a las nacionalida<lcs, al equilibrio de 

las potencias, a los cngrandccir.icntos -

imperiales, al logro del dcbilita~iento 

pa.r.:i el porvenir de un cnemiryo fuerte y 

peligroso, a la venganza y a echar sobre 

las espaldas del ven.ciclo la carga finan­

ciera insoportable de los vencedores. A,!! 

tes de la mitad del sigla XIX, r:.in0ún 

país debía grandes cantida<lc~ a una na­

ción extranjera, salvo los tributos c;uc 

se arrancaban bajo la fuerza de la ocu-­

paci6n del J'1omcnto y en un tiempo lo~; 

principcs <luscntcs 1 bajo las Silnc:ioncs -

del feudalismo. 

(John Maynard i:eynes) 

EN LA DÉCADA DE LOS 70's AMÉRICA LATINA, FINANCIÓ su CRECIMIEtno 

ECONÓMICO PRINCIPALMENTE CON CRÉDITOS EXTERNOS PROVEtllENTES DE -

LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL, CREÁNDOSE ASf UNA NUEVA DEPENDEN­

CIA DE ESTAS NACIONES CON RESPECTO A LOS PAISES DESARROLLADOS: LA 

FINANCIERA, DURANTE EL TIEMPO EN QUE FLUYERON LOS CRÉDITOS HACIA 

LOS PAISES DE LA REGIÓN, ESTOS MANTUVIERON NIVELES DE CRECIMIENTO 

E INVERSIÓN ESTABLES, A PESAR DE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, 

EN LA DÉCADA DE LOS 80' S EL PROBLEMA DE LA 1 NFLAC l ÓN Y DE LA DEU-
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DA EXTERNA, Hl\N l\OQUlR!DO Tl\NTAS DIMENSIONES COMO LA ll<CAPAC!DAD -
DE ALEMANIA AL FINALIZAR LA PRIMERA GUERRA Í'lUNDlAL PARA HACER CUM­
PL!MlENTO DE LOS PAGOS QUE LE EXlGlERON LAS NACIONES VENCEDORAS Y 
EL PROCESO INFLACIONARIO QUE OEBlÓ AFROUTN~ C:'< LOS N)JS 2Q's, l\EYNES E!l 

SU LlBRO, LAS CONSECUENClAS ECONÓMlCAS DE LA PAZ, APARECIDO EN -
1919, RESALTA EL HECHO DE QUE ALEMANIA POR PRlNClPIO DE CUENTAS NO 
PODfA PAGAR Y QUE LO ÚNICO QUE SE lBA A LOGRAR ERA CONDUCIR A ESA 
ECONOMfA HACIA UNA SlTUAClÓN DE HIPER!NFLACIÓN, LO QUE EFECTlVA-­
MENTE OCURRlÓ EN LOS AÑOS DE 1922 Y 1923, COMO SE VlO EN EL CAPIT!!. 
LO l. 

EN LOS AÑOS 80' S, ENCONTRAMOS UNA S !TUAC l ÓN S l M l LAR EN CUANTO A -
QUE LOS PAÍSES DEUDORES NO PUEDEN PAGAR EN LOS TÉRMlNOS QUE TIENEN 
FIJADOS LOS Pl\fSES ACREEDORES; YA QUE LAS REGLAS FINANCIERAS EN -
LAS QUE SE PACTARON LOS CRÉDITOS CAMBIARON SUSTANCIALMENTE HACIA -
FINALES DE LA DÉCADA DE LOS 70's, LA ENORME CUANT!A DE RECURSOS -
FlNANClEROS QUE FLUYERON HACIA LAS NACIONES DEL TERCER MUNDO EN -
GENERAL Y LATINOAMERICANAS EN PARTICULAR, SE HlCIERON EN UN MOMEN­
TO EN QUE ESTABA FORTALECIDO EL MERCADO DEL EURODÓLAR, COMO CONSE­
CUENCIA E~ EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO, LAS TASAS DE 
INTERÉS ERAN BAJAS Y LOS RECURSOS PODÍAN UTILIZARSE SEGÚrl EL CR!Tfé 
RlO DEL GOBlERNO; A DIFERENCIA DE LOS CRÉDITOS PROVENIENTES DE LOS 
ORGANISMOS MULTILATERALES QUE EXlG!AN UNA SlNDICl\ClÓN DE LOS MIS-­
MOS, SIN EMBARGO, CUANDO ESTALLÓ LA CRISIS DE LA DEUDA, A PRINCl­
PlOS DE LA DÉCADA DE LOS 80's, LAS CONDICIONES ECONÓMlCAS Y FlNAN­
ClERAS PARA LAS NACIONES DEUDORAS CAMBIARON RADICALMENTE, LAS TA­
SAS DE lNTERÉS SE HABÍAN lNCREMENTADO EH MOIHDS lt1PORTANTES, LOS -
PLAZOS DE AMORTIZACIÓN EN NUEVOS PRÉSTAMOS HABIAN DlSMlNUIDO SUS­
TANCIALMENTE Y EL DINERO FRESCO SE HAIJIA RECORTADO E lMPUESTO CON­
DICIONES PARA OBTENERLO, 

Los POBLADORES DE LA REGIÓN, HAN VlSTO DESCENDER DRÁSTICAMENTE sus 
NIVELES DE VIDA DESDE QUE ESTALLÓ EL PROBLEMA DEL ENDEUDAMIENTO YA 
QUE AGRAVÓ EL PROCESO lllFLAClONARlO Y AUNQUE HAN SIDO LAS CLASES -
MEDIAS Y BAJAS LAS MAS AFECTADAS POR LA CRlSlS, DEBlDO QUE SON SEC 
TORES QUE PERCIBEN l1lGRESOS FIJOS Y EL CONTROL SALARIAL HA SIDO -
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UNO DE LOS PRINCIPALES INSTRUMENTOS EN EL COMBATE DE LA INFLACIÓN, 

EL ENDEUDAMIEtnO Y LA INFLACIÓN HAN FOMENTADO EN tSTAS NACIONES LA 

ESPECULACIÓN Y HAN ACRECENTADO LA DESIGUf,LDAD SOCIAL Y SE HAN RE­

GISTRADO LOS MÁS AL TOS DESCENSOS EN LOS N J VELES DE J tl'/ERS 1 ÓN, 

Los PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN NEOLIBERALES QUE SE HAr~ IMPLEMErlTii_ 

DO EN LAS NACIONES DE LA REGIÓN DESDE LOS Arios jU's, EJj ALGUNOS 

CASO:; CONCRETOS Y EN LOS 80 1 S COMO UN FENÓMENO GENERAL! ZADO, DE­

BIDO A LOS ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR REGIS-­

TRADOS EN LAS PRINCIPALES NACIONES DEUDORAS: ARGENTINA, BRASIL, l'i~ 
XICO Y VENEZUELA, TUVIERON UN ÉXITO EFIMERO rn EL CONTROL DE LA -

INFLACIÓN Y PROVOCAROH REDUCCIONES SIGNIFICATIVAS EN EL NIVEL DE -

ACTIVIDAD ECONÓMICA. 

lA EXPERIENCIA HA ENSEÑADO OUE A PESAR DE QUE, LOS AJUSTES INTER­

NOS EN ESTAS ECONOMfAS FUERON MUY PROFUNDOS, SE ENFRENTARON A PRO­

BLEMAS FINANCIEROS EN LA COBERTURA DE LOS INTERESES DE LA DEUl!A E;i 

TERNA COMO SON EL CASO DE ARGENT!NA, BRASIL Y VENEZUELA, LOS CUA­

LES DECLARARON MORATORIA EN ALGÚN PERIODO DESPUÉS DE 193), Í'IÉXICO, 

FUE LA EXCEPCIÓN. lo QUE sÍ FUE UNA GENERALIDAD ES QUE EN TODOS -

ELLOS, EL INCREMENTO NACIONAL DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR SE JN­

TENS!F!CÓ, 

Los PROGRAMAS ANTl!NFLACIONAR!OS DE CARÁCTER ORTODOXO QUE SE APLI­

CARON EN LAS NACIONES LATINOAMERICANAS DESDE LOS AÑOS SJ's, TAflTO 

EN ARGENTrNA, BRASIL, MÉXICO Y VENEZUELA, NO TUVIERON EL ÉXITO LO­

GRADO POR LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS; EN ALGUNOS CASOS SE HUBIE-­

RON DE ABANDONAR, 

EL PROCESO INFLACIONARIO Y LA INCAPACIDAD DE PODER CUBRIR EL PAGO 

DE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA, HAN CONDUCIDO A POLfT ICAS Dt;. 

FLAC I ONAR I AS DE CARÁCTER RECES !VO (AUNQUE 1\ DEC 1 R VERDAD, ESA HA -

SIDO LA CARACTERfSTICA PRINCIPAL DE LAS POLfTICAS DEFLACIONARIAS), 

Lo QUE HA P.CONTEC !DO CON EL PROBLEMA DE LA DEUDA ES QUE, A!HE LA -

EcCASEZ DE RECURSOS, SE HA HECHO UNA INSTRUMENTACIÓN MÁS ESTRICTA 
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Df LAS POLITICAS: MONETARIA, FISCAL.SALARIAL Y COMERCIAL, 

Es ASI COMO LA POLITICA ANTI INFLACIONARIA Y EL ENDEUDAMIENTO EXTER 
NO SE HAN CONST 1 TU IDO EN UN GRAVE PROBLEMA PARA LAS NACIONES LA TI -
NOAMER!CANAS Y EN UNA DIFÍCIL REALIDAD, 

POR orno LADO, LAS MEDIDAS AtHI INFLACIONARIAS y EL PROBLEMA DEL -
ENDEUDAMIENTO HAN INCREMENTADO EL NÚMERO DE DESEMPLEADOS EN ÉSTE -
GRUPO DE PAISES, EN UN ESTUDIO DEL BANCO INTERAMERICANO DE ÜESA -
RROLLO A MEDIADOS DE LA DÉCADA DE LOS 70' s SE rncONTRARON QUE EN 

AMÉRICA LATINA nEL NIVEL DE DESEMPLEO VISIBLE O ENCUBIERTO OSCILA­
BA ENTRE EL 10 Y EL 20h DE LA FUERZA DE TRABAJO Y QUE NO SE ESTÁN 
CREANDO EMPLEOS SUFICIENTES PARA ABSORBER GRADUALMENTE A LA MAYOR 
PARTE DE ÉSTA, SERIA NECESARIO QUE EL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE -
LA REGIÓN, PARTIR DE LA RESPETABLE TASA ANUAL MEDIA DEL 5,1¡% REG19_ 
TRADA EN LA DÉCADA DE 1960, LLEGARÁ AL 8% HACIA FINALES DEL PRESE~ 
TE DECENIO, ADEMÁ5, LA TASA DE INVERSIÓN BRUTA TENDRIA QUE PASAR 
EN IGUAL PERIODO DE APROXIMADAMENTE EL 8% DEL PRODUCTO BRUTO AL -
26/:, 1!.I 

COMO SE PUEDE VER EN EL CUADRO CORRESPONDIENTE, EN CASI LA MAYORIA 
DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS LOS NIVELES DE INVERSIÓN HAN DES­
CENDIDO DRÁSTICAMENTE, A PARTIR DE 1980 Y DICHA TENDENCIA SE RADI­
CALIZÓ EN LOS AÑOS DE 1985 Y 1987, POR ENDE, EL DESEMPLEO SE 1 NCR~ 
MENTÓ AL SER LA l NVERS IÓN EL DETERMINANTE DE LA ACTIVIDAD ECONÓM ! -
CA, EN AMÉRICA LATINA EXISTE UNA GRANDE Y CRECIENTE MASA DE DESE~ 
PLEO EN SU MAYOR PARTE INVISIBLES PORQUE LLEVAN UNA VIDA DE SUBSIS. 
TENCIA CON TRABAJOS MARGINALES Y OCASIONALES, Y ÉSTE HA SIDO UNO -
DE LOS COSTOS DE LAS POL 1 TI CAS ANT 11NFLAC1 ONAR I A.S, 

los PROGRAMAS ÜEFLACIONARIOS Y EL PROBLEMA DEL ENDEUDAMIENTO HAN TEN IDO 
U!< COSTO REAL, Y11 QUE LAS MEDIDAS HAN SIDO SUMAMENTE AMT!POPULARES 
Y ELLO A PROVOCADO BROTES DE VIOLENCIA EN ALGUNAS NACIONES DEL CONO 
SUR y EL CAR !BE. 

1!/ Véase, Anérica Latina en Dc5'irr0llo, BEl, P. 20 



PoR OTRA PARTE, LOS PROCESOS DEFLACIONARIOS Y EL EtlDEUDAMIENTO EX­

TERNO SE ENFRENTARON A UNA SITUACIÓN INTERNACIONAL ADVERSA, UNA 

ECONOMf A INTERNACIONAL DE CRECIMIENTO LENTO, FUERTES FLUCTUACIONES 

EN LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS Y EN LAS TASAS DE INTE-­

RÉS INTERNACIONALES, ASIMISMO, SE REDUJERON EN FORMA DRÁSTICA. EL 

MONTO DE LOS RECURSOS FINANCIEROS HACIA LOS PAfSES DE LA REGIÓN, -

COMO MEDIDA PRECAUTORIA QUE TOMÓ LA BANCA f NTERNACI ONAL, 

Orno DE LOS HECHOS QUE SE DEBE RESALTAR ES QUE LOS MAYORES INCRE-­

MENTOS DE PREC 1 OS EN LA DÉCADA DE LOS 80' S, SE REGISTRARON EN LAS 

NACIONES CON ALTO ENDEUDAMIENTO EXTERNO: ARGENTINA, BRASIL Y HÉXI­

r.o. BOLIVIA HA SIDO OTRO DE LOS PAISES QUE HAN TENIDO IMPORTANTES 

INCREMENTOS EN LOS PRECIOS EN ESTA DÉCADA, YA QUE EN 1983 EL AUMEM 

TO DE PRECIOS ANUALIZADO FUE DE 32J,5%, INCREMENTÁNDOSE A 2.177,2' 
EN 198~. PARA 1985 DICHO PORCENTAJE SE UBICÓ EN e,110.s;;, No OBS­

TANTE A PARTIR DE 1986, EL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS EMPEZÓ A 

OBSERVAR UNA TENDENCIA DESCENDENTE, ELLO COMO CONSECUENCIA DE LOS 

DRÁSTICOS AJUSTES APLICADOS EN ESE PAÍS A PARTIR DE ESA FECHA, CU­

YA ASESORIA PRltlCIPAL ESTUVO A CARGO DE JEFFREY SACHS, ECONOMISTA 

DE LA UNIVERSIDAD HARVARD; LA POLITICA DE CONTENCIÓN CA:-IBIARIA FUE 

UNA DE LAS PRI NC 1 PALES MEDIDAS INSTRUMENTADAS, 

PERiotO 

AJaNI'INA 

OOLIVIA 

BAASIL ~/ 
MEXICO 

PER!l 

URUGUAY 

CUADHO 20 
DEUDA EXTERNA, 1981-1985 

(IHllones de d6lares) 

1981 1982 1983 

35 671 43 63'. 45 087 

2 824 2 889 3 265 

79 946 91 035 95 520 

74 900 87 600 93 800 

9 688 11 340 12 442 

3 112 4 238 4 572 

1984 1985 

46 903 48 312 

3 272 3 323 

99 765 103 l•l2 

96 700 97 800 

13 389 13 794 

4 671 4 900 

e/ Deuda total de acuerdo can Jnformacifu del Bano:l Mundial. 

FUE1ffE: CEPJ\L. 
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CUADRO 21 
PAISES DE INFLACION MODERADA, 198l-19d6 

(Variaciones Anuales) 

PE:Rlro'.) 1981 1982 1983 19a4 1985 19Só 

CJ:lLCMJIA 27.5 24 .5 19.8 16.l 24.0 18.9 

a::srA RICA 37.l 90.l 32.6 12. o 15.l 11.a 
O!IIB 19. 7 9.9 27.3 19.~ J0.7 19.5 

roJAOOR 16.4 16.3 48.4 31.2 28.0 23.0 

EL SAL\11\00R 14.8 11.7 13.3 11.5 22.3 31.9 

GJ.l\TEMAI.A 11.4 0.3 4,5 3.4 lB.7 36.9 

\IENEZUEIA l&.2 9.6 6.3 12.2 11.4 11.5 

FUEiffE: Fondo M::netario Internacional, Estadisticas Financieras Interna­
cionales. 

CUADRO 22 
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1981-1986 

{Variaciones Anuales) 

PERIOOO 1981 1982 1983 1984 1985 1906 

AIU!:NTINA 104.5 104.8 343.8 626.7 672.l 90.l 

BOLIVIA 28.6 133.3 269.0 l 281.4 11 749.6 

BR/\SIL 105.6 97.8 142.l 197 .o 226.9 145.2 

MEXIOO 27 .9 58.9 101.8 65.5 57.7 86.2 

NICARAGUA 23.9 24.a 31.l 35.4 219.5 

PE!llJ 75.4 64.4 111.2 110.2 163.4 77.9 

URUGJAY 39.0 19.0 49.2 55.3 72.2 76.4 

FUENTE: Fondo l>bnetario Internacional, Estadísticas l"inancieras Interna­
cionales. 
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CUAJRO 23 
INVERSION COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1980-1905 

PERIODO 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

=INA 22. 7 18.2 18.l l7 .9 

IlOLIVIA 15.0 17.0 14.4 10.0 11.0 ~.J 

BRASIL 22.4 22. 3 20.2 15. 7 1a. o 17. 3 

MEXICT> 28.l 29.0 21.2 20.3 21.6 

PERI) 17. 7 22.l 22.6 17.0 15.8 14 .1 

VENEZUEIA 24. 7 22.9 25.9 l~.a 16.0 14. / 

FUE;ffE: Fondo M:inetario Internacional, Estadísticas Financieras Internacio­
nales. 

CUADRO 24 
CONSUMO TOTAL COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1980-1985 

PERICllO 1980 1981 1982 1983 1984 19J5 

l\RGENTINI\ 79.5 82.2 78. 7 77.2 

OOLIVIA 79.9 86.4 76.2 84.6 84.l 89.3 

BRASIL 79.8 ?a.l 80.5 81.9 77. 9 79.l 

MEXICT> 72.d 72.7 72.6 69. 7 70.3 

PERI) 78. 5 82.3 81.l 82.B 79. 7 79.u 

VENEZUEIA 6.5 67 .1 71.2 77 .2 77 .4 72.7 

FUENTE: Fondo ~l:>netai:io Internaciona\ Est<rlísticas financieras Internacio­
nales. 
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CUADRO 25 
INDICES DE PRECIOS DE MERCADO DE LOS PRINCIPALES PP.ODUCTOS DE 

EXPOR'rl\CION, 1980~100 

PERico:J GENERAL l\GRICOIA MINERAL PETROLED GENERAL EXC. 
crumo PETroLEO, CRUOO 

1970 21.86 31.91 47 .99 6.84 36.42 

1972 23. 56 36.23 41.00 9.09 37. 59 

1973 34.55 53.24 61.96 12. 70 55.72 

1974 55.80 65.05 74.27 43.54 67.68 

1975 49.99 55. 76 60.01 42. 77 56.97 

1976 56. 79 72.56 62.58 43.44 69. 73 

1977 66.48 96.23 64.94 43.51 86 .73 

1978 60. 70 79.66 67.99 44.56 76.33 

1979 74.45 68.53 90.64 59.30 89.13 

1980 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 

1981 98.97 85.37 81.92 114.04 84.39 

1982 95.82 75.10 74.24 117 .47 74.85 

1983 89.83 76.89 78.09 102.81 77.23 

1984 85.46 75.44 72.75 96.58 74.68 

1985 81.85 11.18 68.40 93.68 70.39 

1986 63.94 95,34 65.83 47.60 79.78. 

· FUE1ffE: International Commodit;• PriOi! Bullctin. 

ASIMISMO, LOS PRECIOS DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS AGRfCOLAS, OB­
SERVARON UNA DISMINUCIÓN CONSTANTE DURANTE LA PRIMERA M!TAD DE LA 
D~CADA DE LOS AílOS 80's, EN CONTRAPARTE, LA PARTICIPACIÓN DE LOS 
INTERESES DENTRO DE LAS EXPORTACIONES TOTALES EN LA MAYOR!A DE ES­
TOS PAISES, DE LA REGIÓN, SE INCREMENTARON SUSTANCIALMENTE DURANTE 
EL MISMO LAPSO. Los PRINCIPALES PAISES DEUDORES: ARGENTINA, BRA­
SIL Y MÉXICO, APLICARON PROGRAMAS HETERODOXOS PARA COMBATIR A LA -
INFLACIÓN, 
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curio Ro 26 
A.H..ER!CA UTI!t1\ Y. EL CAAIBE; RELACION ENTRE LOS INTERESES 

':0':'1'U.ES P1'\Gi\DOS CE LA DEUDA J:XTERNA Y Li'.S EXPORTACio:;cs -
DJ:: SIENES y SERVICIOS <:/ 

{Porcentajes l 

P A I s 1930 1981 1982 1983 1984 198S 193¡,!Y 

~Q\ LATlJIA y 
fil, OJITBJ;; 20.2 28,0 41.0 36.0 35.6 35.2 34. 7 

~l\ISES ¡;;¡¡roRJ:¡,-
OORES ¡¡¡¡ P m;o.-

= 16. 6 22. 6 35.6 31.4 32.5 32.3 36.9 

BOLIVIA 25.0 34. 5 43.4 39.B 49.3 46 .8 46.2 

EXlJNXJR 18.3 24.3 30.0 27 .4 30,7 27 .o 32.9 

MEXHXl 23.3 29.0 47. 3 37 .5 39.0 36.0 41.4 

PER!J 16.0 24 .1 25.1 29.8 33.2 30, o 28.3 

PAISES NO EXPOR-
T~lXJRES DE PETro-
t.EO 23. 7 33.6 46. 7 40. 7 38. 7 37. 3 33. 7 

AR:;ENl'JJIA 22.0 35.5 53.6 58.4 57 .6 51. l 51.4 

BM.SIL 34.1 40.4 57 .1 43. 5 39. 7 40.0 41. 5 

COI.01SIA 11.8 21.9 25.9 26. 7 22.8 26.3 lo.3 

CCSTARICA lB.O 28.0 36.1 33.0 26. 6 27 .3 19.9 

Ol!IB 19.3 38.a 49.5 3d.9 48.0 43.5 3d.3 

EL SALVl'llXlR 5.9 7.8 11.9 12.2 12. 3 12.& 10.4 

aJATEM!ILA 5.3 7 .6 7 .8 8. 7 12. 3 14. J lti.l 

lll\ITI 2.1 2. 7 2.4 2.4 5.3 4.2 5.4 

HCllOOR\S 10.6 14.4 ¿2, 4 16.4 15.8 b.3 12.7 

NICARAaJA 17 .a 21.9 32.1 14. 3 12. l 13.0 ;¿;}.2 

= 11.0 lL.9 22.4 24. 6 34 .a J4.2 2J.:; 

~ tos intereses incluyen los corresp::o:lientes a la det.rla a corto 
plazo. 

-

~ Cifras prel1minares. 

FUE!HE: CEPAL. 



59 

EN LO REFERENTE AL CASO MEXICANO, EL CUAL tS OBJETO DE ESTUDIO EN 
EL ÚLTIMO CAPITULO, SE HA VENIDO REGISTRANDO UN INCREMENTO MAYOR -
EN LOS PRECIOS, EN COMPARACIÓN A LAS TASAS DE INFLACIÓN OBSERVADAS 
EN LA DÉCADA DE LOS 50's y DE LOS Aflos 70's, AUNQUE EN ÉSTA ÚLTIMA 
EL INCREMENTO DE PRECIOS FUE SUPERIOR AL DE LA DÉCÁDA PRECEDENTE,­
SIN SER COMPARABLE A LA DE NACIONES COMO ARGENTINA Y BRASIL, PERO 
A PARTIR DE 1982, EL INCREMENTO DE PRECIOS UBICÓ A MÉXICO EN EL -
':iRUPO DE PAfSES DE INFLACIÓN ACELERADA AL REGISTRARSE EN ESE AÑO -
UN ALZA DE PRECIOS DE 93.8%. DESCENDIENDO LIGERAMENTE A 3Q,J% EN -
1383, Y A 59,2% EN 1934; SIN EMBARGO, A PARTIR DE 19G5 LA TENDEN-­
CIA SE REVIRTIÓ ALCANZÁNDOSE TASAS DE INFLACIÓN DE 53.7% EN DICHO 
A~O, DE 105,7~ EN 1986 Y 160.0% EN 1987. A PARTIR DE 1983, EL IN­
CREMENTO DE PRECIOS SE REDUJO DRÁSTICAMENTE, COMO CONSECUENCIA -
DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACIÓN APLICADO A PARTIR DE DICIEMBRE DE -
1937. 

Los OTROS DOS PROGRAMAS DEFLACIONARIOS QUE DESTACAN A PARTIR DEL -
SEGUNDO QUINQUENIO DE LOS ANOS 80's SON: EL PLAN AUSTRAL Y EL PLAN 
CRUZADO. EL PLAN AUSTRAL, FUE PUESTO EN MARCHA A PARTIR DE JUNIO 
DE 1935, EN ESTE PROGRAMA SE DIAGNOSTICABA QUE LA INFLACIÓN ERA R~ 
SULTADO DE LA MEMORIA INFLACIONARIA, O SEA, DE LA INDIZACIÓN DE AJ.. 
GUNAS VARIABLES MACROECONÓMICAS, POR LO QUE RESPECTA AL PLAN CRU­
ZADO, INSTRUMENTADO A PARTIR DE FEBRERO DE 1987 SE LLEGABA A LA -
CONCLUS 1 ÓN AL 1 GUAL QUE EL PLAN AUSTRAL, DE QUE EL 1 NCREMENTO DE 
PRECIOS ERA PRODUCTO DE LA INDIZACIÓN, PERO A DIFERENCIA DEL PLAN 
INSTRUMENTADO EN ARGENTINA, ÉSTE NO ERA RECESIVO, YA QUE SE CONTEt! 
PLABA EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMfA BRASILEÑA, 

Es ASf COMO LA DÉCADA DE LOS SO's HA SIGNIFICADO PARA LA MAYORIA 
DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS, UNA ETAPA, DE PROBLEMAS PARA El 
CONTROL DE LA INFLACIÓN Y POR OTRO LADO, FUERTES APRIETOS PARA PO­
DER CUMPLIR CON EL PAGO DE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA, 



CAPITULO 111 

BREVE RESEílA DE ALGUNAS DE LAS TEORIAS DE LA INFLAC!ON 
Y EL ANALISIS DE LOS PROGRAMAS ANTI HlFLACIONAR!OS EN 

ARGENTINA Y BRASIL: PLAN AUSTRAL Y PLAN CRUZADO 
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(((,1 ~OTAS INTRODUCTORIAS 

INTERESA EN ESTE CAPÍTULO, DESPU~S DE HACER UNA BREVE RESEÑA DE -­

LAS TEORÍAS DE LA INFLACIÓN, EXAMINAR DOS CASOS DE PROGRAMAS DE E~ 

TABILIZACIÓN EN LOS AÑOS 80's: EL PLAN AUSTRAL EN ARGENTINA EN 

1985 Y EL PROGRAMA DE ESTABILIZACIÓN ECONÓMICO ADOPTADO EN BRASIL 

EL ;(3 DE FEBRERO DE 1986, A LA LUZ DE CONCEBIR A LA INFLACIÓN COMO 

UN PROBLEMA INERClAL, 

AL INICIAR LOS AÑOS 8U's, EL PROCESO lrlFLAC!ONAR[O SE GENERALIZÓ -

EN AMÉRICA LATINA, LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS REBASARON LA CI­

FRA DE LOS DOS DIGITOS, ESTE ES EL CASO DE PAÍSES COMO: 80L!V[A, -

BRASIL, ARGENTINA Y f1ÉXICO, LA APLICACIÓN DE LAS POLITICAS DE ES­

TABILIZACIÓN SIGNIFICARON UNA DRÁSTICA EXPERIENCIA, PARA LAS NACIQ. 

NES LATINOAMERICANAS, YA QUE PARECIERA SER COMO SI EN UNA PRlMERA 

ETAPA, SE HA LOGRADO EL CONTROL DE LA lNFLAC!ÓN, PERO, PARA DES-­

PUÉS ÉSTA REPUNTAR CON MAYOR INTENSIDAD, ÉSTA HA SIDO LA EXPERIEN­

CIA EN LA DÉCADA DE LOS AÑOS oO's, DE BRASIL CON EL PLAN CRUZADO Y 

DE LA ARGE.NTINA CON EL PLAN AUSTRAL, EL CASO MEXlCANO ES LA GRAN -

INCÓGNITA, EN EL MEDIANO PLAZO, 

Los PROGRAMAS ANTI INFLACIONARIOS SON FENÓMENOS NADA RECIENTF.5 EN -

LA EXPER!ENC[A DE LAS NACIONES DEL (ONO SUR, YA QUE DESDE LOS AÑOS 

~U's SE HAN APL[CADO. Lo QUE RESULTA NOVEDOSO EN LA DÉCADA DE LOS 

AílOS 80's, ES LA lNTRODUCCIÓN DE PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN HETE­

RODDXOS EN ARGENT 1 NA, 8RAS 1 L Y Méx l CD, EN EL CASO DE ilRAS 1 L, EL PRQ. 

GRAMA ANTI INFLACIONARlO SE CARACTERIZÓ POR NO TENER EFECTOS RECESl 

VOS SOBRE LA ECONOMIA. EN TANTO LOS PLANES AUSTRAL Y EL PACTO DE 

SOLIDARIDAD i::CONÓM[CA, SE 1Wll0 ESTARON EN UNA DISMINUCIÓN DE LA ACTI­

VIDAD ECONÓMfCA EN AMBOS PAl~ES, 

Los PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN DE CORTE ORTODOXO TUVIERON ÉXlTO -

EN LAS NACIONES DESARROLLADAS, DONDE SE LOGRÓ REDUC!fl EL lNCREMEN­

TO DE PRECIOS, EN EL SEGUNDO QUINQUEIHO DE LOS AÑOS 7U's Y A PR!N­

ClPIOS DE LOS AÑOS 8Q's, SIN EMBARGO, ANTE EL FRACASO DE ESTOS MIS­

MOS PROGRAMAS EN LOS PAÍSES DE AMÉRICA LATINA, SE BUSCÓ OTRO TIPO DE 
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MECANISMOS ANT 1 I NFLACI ONAR 1 OS COil LOS "PROGRAMAS DE CHOO~E :' 

l l J. 2 BREVE RESEÑA DE ALGUNAS TEoR 1 AS DE LA l NFLAC I Óll 

}, ANÁLISIS KEYNESIANO D~ LA INFLACIÓN 

EL APORTE DE KEYNES A LA TEORÍA ECOilÓMICA, FUE LA IDEA DE QUE EL -

NIVEL DE PRODUCCIÓN Y EMPLEO ESTABA DETERMINADO POR LA MAGNITUD DE 

LA DEMANDA AGREGADA DE BIENES Y SERVICIOS Y QUE EL ESTADO PODfA -

RE'.líJLAR ÉSTA, POR MEDIO DE LA POLfllCI\ MONETARIA Y SOBRE TODO LA -
FISCAL, 

EL PERIODO DE 1NFLAC1 ÓN VERDADERA SE 1 BA A PRESENTAR. CUANDO LA -

ECONOMf A FUERA FORZADA MÁS ALLÁ DE PLENO EMPLEO, COMO SE MENC 1 ONÓ 

EN EL CAPITULO [, 

DEBIDO A QUE CUANDO EN EL VOLUMEN DE LA DEMANDA EFECTIVA NO SE PRQ 

DUCE YA UN AUMENTO MÁS EN LA PRODUCCIÓN Y SE TRADUCE SÓLO EN LOS -

COSTOS EN LA PROPORCIÓN EXACTA AL DE LA DEMANDA EFECTIVA, SE ESTÁ 

ANTE UNA SITUACIÓN DE INFLACIÓN VERDADERA, 

EN LA OPINIÓN DE KEYNES, EL nA·.,.iliGMA DE QUE CUALQUIER \U:.\EllTO EN LA 

CANTlDAD DE DINERO ES INFLACIONISTA, ESTÁ FIJADO CON EL .iUPUESTO -

CLÁSICO, DE QUE SIEMPRE LA ECONOMfA SE ENCUENTRA EN CIRCUNSTANCIAS 

TALES QUE UN DESCENSO EN LAS RESTRICCIONES REALES DE LOS FACTORES­

PROOUCT I VOS CONDUCE /\ UNA CONTRACC l Óll DE LA OFERTA, 

2, EL MooELG DE LA CURVA DE PH 1 LLI Ps 

LA INVESTIGACIÓN DE A,\1, PHILL!PS, DURANTE UN PERIODO DE POCO ME­

NOS DE UN SIGLO DE LA INDUSTRIA BRITÁNICA, ACERCA DE LI\ RELACIÓN -

INVERSA ENTRE LA TASA DE DESEMPLEO (UNA MAGNITUD REAL) Y LI\ TASA -

DE CRECIMIENTO DE LOS SALARIOS (UNA M/\GNITUD MONETARIA), IMPLICABA 

QUE CUANTO t1ENOR FUERA EL NIVEL DE LA ÁéTIVIDAD ECOtlÓMICA AGREGADA 

MÁS DÉBILES SER{AN LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, SEGÚN LA CURVA -

DE PHILL!PS, LA TASA DE CRECIMIENTO DE LOS SALARIOS t\ONETARIOS DI§. 



MINUYE CONFORME AUMENTA LA TASA DE DESEMPLEO, 

SOBRE LA BASE DE LA DISTRIBUCIÓN DE LOS DATOS PUNTUALES, Ptl!LLIPS­

ESTABLECIÓ ADEMAS UNA CURVA CERRADA cfcLICA (rn SENTIDO OPUESTO AL 

DE LAS MANEC 1 LLAS DE UN RELOJ), SEGÚN LA CUAL, A MEO [DA QUE DI SMI -

NUYE LA TASA DE DESEMPLEO, LOS SALARIOS MONETARIOS AUMENTAB;\li MÁS 

RÁPIDAMENTE, 

w 

5 1/2 

o u 
(Véase, Helmut Frisch), p. 40. 

3. TEORf A ESTRUCTURALISTA 

Tasa de Crecimiento 
de Salarios Moneta­
rios. 

U Tasa de Desempleo. 

PARA ÉSTA ESCUELA, EL PROCESO INFLACIONARIO RESPONDE A SITUACIONES 

REALES, NO MONETARIAS, DF.RIVADAS DEL MODELO DE CRECIMIENTO ADOPTA-

DO POR LAS NACIONES LATINOAMERICANAS A PRINCIPIOS DE LOS AÑOS 

SO's, 

ESTA TEORfA PARTE DEL HECHO, DE QUE EN ESTAS NACIONES SE PRESE!HA 

EN LOS AÑOS Su' S Y oÜ' S Uf/ PROCESO DE I NDUSTR I ALI ZACI ÓN-URBAN IZA-­

C 1 ÓN, [STO SE TRADUJO EN UN 1 NCREMENTO DE LA PROPORCIÓN DE LA FUEB. 

ZA DE TRABAJADORES URBANOS EN LA FUERZA DE TRABAJO TOTAL, As!, LA 

DEMANDA DE AUMENTOS CRECIA, EN TANTO EN EL CAMPO, SE REDUC!A LA -
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PRODUCCIÓt1 LO QUE HACIA QUE ÉSTA NO RESPONDIERA A LA DEMANDA, lCQ 
MO AFECTABA ESTA S l TUAC l ÓN EN EL f tm l CE DE PREC !OS 7, !JADO EL PESO 

SIGNIFICATIVO EN EL CONSUMO DE LA CLASE TRABAJADORA, LA ELEVACIÓN 

DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS B.ÁS!COS SIGNIFICABA UN DESCENSO EN 

LOS SALARIOS REALES. LO QUE A SU VEZ, PROVOCAB11 UNA ELEVACIÓN DE -

SUS SALARIOS NOMINALES, l\nEMÁS, DE QUE SE PRESENTABAN CUtLLOS DE. 

BOTELLA SOBRE TODO EN EL SECTOR AGR!COLA. 

EN CONTRAPOS l C l ÓN AL PE!lSAMl EtHO ORTODOXO, EN E.L ESTRUCTURAL! SMO, 

SE SOSTIENE QUE LA INFLACIÓN NO ES S!MPLEMEtHE UNA SITUACIÓN DE -

EXCESO DE DINERO Y DE DEMANDA, EN ESTA TEORfA, LAS PRESIONES IN-

FLACIONARIAS SON CARACTER!ST!CAS DEL MODELO DE CRECIMIENTO ECONÓMl 

CO, TENIENDO COMO DESAJUSTES BÁSICOS EN LA OFERTA Y LOS COSTOS Y -

TEN 1 ENDO COMO ME CAN 1 SMOS DE PROPAGAC l ÓN A LOS AUMENTOS DE LA CAN­

T l DAD DE DINERO, EL DÉFICIT GUBERNAMENTAL Y LOS REAJUSTES EN SUEL­

DOS Y SALARIOS, 

4. TEORfA ~10NETAR!STA 

EL ELEMENTO PRINCIPAL PARA LOS MONETAR!STAS QUE EXPLICA LA ACELE­

RACIÓN DE LOS PRECIOS, ES LA EMISIÓN MONETARIA; PARA LA TEORfA MO­

NETAR!STA LOS PRECIOS TIENEN QUE VER CON EL VOLUl~EN DE LA OFERTA -

MONETARIA Y CON EL NIVEL FfS!CO DE LA PRODUCCIÓN, O SEA, AL EX!S­

Tl R UN 1 NCREMENTO MAYOR DE LA OFERTA MONETARIA Etl RELAC l ÓN A LA -

PRODUCCIÓN, SE REGISTRA UN AUMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS, 

EsTA CONCEPCIÓN DE LA INFLACIÓN, LLEVA A QUE SE ADOPTEN LAS SIGUIE!i 

TES MEDIDAS PARA DISMINUIR EL INCREMENTO DE PRECIOS: 

- REDUCCIÓN DE LA DEMANDA AGREGADA; 

- DISMINUCIÓN A LOS PROGRAMAS DE INVERSIÓN PÚBLICA; 

- FLEXIBILIDAD EN EL TIPO DE CAMBIO; 

- DISMINUCIÓN DEL DÉFICIT GUBERNAMENTAL COMO PROPORCIÓN DEL -

PIB: 
- RESTRICCIONES AL CRÉDITO INTERNO; 

- APERTURA DE LA ECCNOt\1 ~ 
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- VENTA DE EMPRESAS PÚBLlCAS; 

- lNCREMENTO EN LOS PREClOS DE LOS BlENES Y SERVlClOS DEL SE' 

TOR PÚBLlCO Y LA CONTENCIÓN SALARlAL, 

LA CONCEPCIÓN GENERAL PARA LOS MONETARlSTAS ES QUE LA lNFLACIÓN es 

SIEMPRE Y EN TODAS PARTES UN FENÓMENO MONETARIO, AUNQUE SE RECONO­

CEN OTRAS CAUSAS COMO SON: EL DÉFICIT GUBERNAMENTAL, LA PRESIÓN -

SALARIAL DE LOS SlNDICATOS 'I LA FIJACIÚN OLIGOPÓLICA DE LOS PRECIOS, 

5. EL ENFOQUE DE LA INERClA INFLAClONARIA 

EN LOS PAISES LATINOAMERICANOS, LA INTERPRETACIÓN ORTODOXA DE LA -

INFLACIÓN SE EtlFRENTÓ A DIFICULTADES CRECIENTES PARA EXPLICAR, LA 

PERSISTENTE ELEVACIÓN DE PRECIOS, ESTO DIO ORIGEN AL SURGIMIENTO -

DE UNA NUEVA EXPLICACIÓN DE LAS CAUSAS DE LA INFLACIÓN; LA DE LA -

INERCIA INFLACIONARIA, SEGÚN LA CUAL EL INCREMENTO DE PRECIOS DE -

HOY TIENE COMO CAUSA EL INCREMENTO DE PRECIOS DE AYER, SE EXPLICA 

POR LOS ME CAN 1 SMOS DE RETROALl MENTAC 1 ÓN O 1NERC1 A POR MED 1 O DE LOS 

CUALES LOS AGENTES 1 NTENTAN, Y EN PARTE CONSIGUEN, RESTABLECER SUS 

MÁXlMOS ANTERlORES DE INGRESO A SUS MÁXIMOS DE PRECIOS REALES, 

POR LO QUE, PARA CONTROLAR LA lNFLACIÓN HAY QUE ROMPER CON ESAS 

"EXPECTATIVAS", LA TEORfA DE LAS EXPECTATIVAS RACIONALES, FUE DE­

SARROLLADA COMO PARTE DE UN TRABAJO SOBRE PLANEAMIENTO Y CONTROL­

DE OPERACIONES INDUSTRIALES PARA LA ÜFICINA DE INVESTIGACIÓN NAVAL 

DE LOS ESTADOS UNIDOS POR JOHN llUTH EN 1951; CON TRABAJOS PRECURSQ 

RES POR LUCAS, SARGEtH Y liALLACc, 

ESTA TEOR f A ASUME' QUE LOS [ ND [V 1 DUOS c01wcrn o AL ME ti OS' ACTÚAN -

COMO Sl CONOCIERAN, LA ESTRUCTURA COMPLETA DE LA ECO~OMÍA, Y EN E§. 

PECIAL LOS MECANISMOS QUE GENERAN IlffLAClÓN, ESTO DIO LUGAR AL -

SURGIMIENTO DE PROGRAMAS HETERODOXOS DE COMBATE A LA INFLACIÓN, 

Ett LO REFEREtlTE A LOS PROGRM\AS HETERODOXOS, ATRIBUYEN COMO ELE-­

MENTO PRINClPAL EN LA LUCHA CONTRA EL PROCESO INFLACIONARIO A LA -

ELIMINACIÓN DE LA INDIZACIÓN OFICIAL, YA QUE SE CONSIDERA COMO UNO 
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DE LOS FACTORES PRINCIPALES DE L,\ PERSISTENCIA INFLACIONARIA, UNA 

VEZ QUE SE HA ELIMINl\DO U1S CAUSAS SUBYACENTES EN EL INCREMENTO EN 

LOS PRECIOS. Los MECANISMOS DE INDIZACIÓN TIENEN DOS CARACTER!s11 

CAS PRINCIPALES: }) UN VÍNCULO INERCIAL ENTRE LA INFLACIÓN PASADA 

Y LOS l\UMENTOS ACTUALES EN LOS PREC 1 OS Y: 2) lll1 MECANI Sr\O DE. EX­

PECTATIVAS) COMO SE VERÁ EN EL CASO DE 3RllSIL, LA DESltlDIZACIÓN DE 

LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS FUE UN/\ DE LAS PRINCIPALES MEDIDAS 

APLICADAS, 

ESTA TEDRIA DIFUNDIDA POR LOS ECONOMISTAS BRASILEilos; FRANCISCO LQ 

PES, ANDRÉ LAR/\ RosENDE y PERSIO ARIDA, INSISTE EN QUE EN AUSEN­

CIA DE CHOQUES, LA INFLACIÓN CORRIENTE ESTÁ DETERMINADA POR LA IN­

FLACIÓN PASADA Y QUE EN UN AMBIENTE INFLACIONARIO, EL COMPORTAMIEti 

TO DE LOS AGENTES ES MUY DEFENS 1 VD EN LA FORMAC 1 ÓN DE PREC 1 OS, POR 

LO TANTO, LA INFLACIÓN PASADA DETERMINA LA TENDENCIA INFLAClotJARll\, 

J] 1.3 LA EXPERIENCIA DEFLACIONARIA EN ARGENTINA 

EL CREC 1 MIENTO ECONÓMI CD DE AR GEN TI NA DESPUÉS DE LA SEGUNDA Pose.u~ 

RRA, HA ESTADO ACOMPl\f:il\DO DE PRES 1 ONES 1NFLAC1ONAR1 AS Y COMO SE -

VIÓ EN EL CAPITULO !!, ESTE PAIS CONJUNTAMENTE CON BRASIL llAN RE­

GISTRADO 1 NCREMENTOS ACELERADOS EN LOS PREC JOS AL COl~SUM 1 DOR, DES­

DE Los A~os SD's. 

Los ESFUERZOS DE ESTAB 1 L1 ZAC l ÓN DE LAS AUTORIDADES l\RGENT 1 NAS OBT\! 

VIERON ÉXITOS PERCIALES EN VARIAS OCASIONES DESPUÉS DE LA SEGUNDA­

GUERRA MUNDIAL: SÓLO PARA QUE DESPUÉS DE SU APLICACIÓN, LA INFLA-­

CIÓN SE ACELERARA NUEVAMENTE, LA ARGEtHINA, HA VIVIDO PERIODOS DE 

INFLACIÓN ACELERADA, CON TASAS DE INCREMENTOS EN LOS PRECIOS DE -

DOS DlGITOS EN LOS AÑOS 50's y 60's y DE 5 DIGITOS EN LOS ANOS 7ll's 
v 30's. 

S1 BIEN EN EL AÑO DE l:J8Q, LA ECONOM(A ARGENTINA EXPERIMENTÓ UN -

PEQUEÑO DESCENSO EN EL INCREMENTO DE PRECIOS, EN B8L EL PROCESO 

INFLACIONARIO REPUNTA HASTA LLEGAR A 164,(l;; PROMEDIO ANUAL EN l:lJ3, 
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CUADRO 27 
ALGUNOS PAISES LATINOAMERICANOS, EVOLUCION DE LOS 

PRECIOS AL CONSUMIDOH, 197o-19d3 

(Variaciones Anuales) 

PERIOOO 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 

~ 443.2 176.l 175.5 159.5 100.a 104. 5 164. 8 343.3 

BOLIVIJ\ 4.5 8.1 10. 4 19. 7 47. 2 133.3 269.0 

BRASIL 2.0 43. 7 38. 7 52. 7 d2.8 105.6 97 .B 142.1 

MElC!CO 15.8 29.l 17 .3 18.2 26.4 27.9 58.9 101.3 

PEru 33.5 38.1 57 .a 66. 7 59.2 75.4 64.4 111.2 

VENEZUELA 7.6 7.8 7.1 12.4 21.S 16.2 9.6 6.3 

FUENTE: Fbndo M:metario Internacional, Estadísticas Financieras lnternacío-
nalcs. 

EL PROCESÓ DE INFLACIÓN ACELERADA QUE SE VIVIÓ EN ESOS AÑOS, FUE BAJO -

EL GOBIERNO DE UN RÉGIMEN MILITAR; SIN EMBARGO, EN EL AílO DE 1333, 
HAY UN RETORNO A LA DEMOCRACIA, AUNQUE LA SITUACIÓN ECONÓMICA SE­

GUfA EMPEORANDO, LA INFLACIÓN ANUAL EN ESE AÑO ERA YA DE 34:S,3%. -
ELLO HIZO IMPERANTE QUE EL NUEVO GOBIERNO ADOPTARA MEDIDAS TENDIE~ 

TES A COMBATIR LA INFLACIÓN, ANTE EL FRACASO DE LOS PLANES DE EST~ 

B!LIZACIÓN DE CARÁCTER ORTODOXO, EL 14 DE JUNIO DE 1935 FUE PUES­

TO EN MARCHA, UN NUEVO PLAN ECONÓMICO, EL PRIMERO QUE SE IMPLANTA-

BA EN UN PAÍS LATINOAMERICANO Y AL MARGEN DEL FONDO MONETARIO lN-

TERNAC IONAL, DURANTE DÉCADAS PASADAS, LOS GOBIERNOS EN TURNO HA-

B fAN RECURRIDO AL AVAL DE ESE ORGANISMO EN SUS DIFERENTES ETAPAS,­

A POLfTICAS DE ESTABILIZACIÓN PARA EL CONTROL DE LA INFLACIÓN, EL 

PLAN AUSTRAL ERA EL PRIMERO EN Ar1ÉRICA LATINA. QUE SE ENFOCABA POR 

EL LADO DEL CARÁCTER INERCIAL DE LA SUBIDA DE PRECIOS, 

lAs PR 1NC1 PALES MEO IDAS MACROECONÓM I CAS DEL PROGRAMA ECONÓMICO SON: 
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PcLITICA MONETARIA 

- CREACIÓN DE NUEVA MONEDA EL AUSTRAL EQUIVALENTE A l,QQQ PI;_ 

SOS ARGENT! NOS, 

- TABLA DE CONVERSIÓN PESO AUSTRAL CON UNA DESVALORIZACIÓN -

DEL PESO EQUIVALENTE A 297. ANUAL O MENSUAL. 

- RESTRICCIONES A LA EXPANSlÓN DEL MERCADO FllJANC!ERO NO REG!J_ 

LADO, 

- F I JAC l ÓN DE LAS TASAS NOMINALES rn EL MERCADO REGULADO, 

REFORMA FISCAL 

- INGRESOS, AUMENTOS DE LOS lMPUESTOS SOBRE LAS EXPORTAClONES 

E IMPORTACIONES, 

- AUMENTO DE LOS INGRESOS PÚBLICOS DE LAS EMPRESAS ESTATALES, 

VfA ELEVACIÓN DE TARIFAS, 

- REDUCClÓN DE LOS PLAZOS DE RECAUDACtÓN DE IMPUESTOS, 

- CREACIÓN DE UN IMPUESTO LLAMADO "FORZOSO" QUE SE APLICA SO-

BRE LOS IMPUESTOS~ DE LAS GANANCIASi'PATRIMONIO Y CAPITAL, 

GASTOS PúBUCOS 

- REDUCCIÓN DE LAS INVERS!ONES QUE NO DISPONGAN DE FINANCIA- -

MIENTO YA ACORDADO, 

- REDUCCIÓN DEL GASTO CORRIENTE REAL DEL 12%. 
- REDUCCIÓN DEL DÉFICIT. 

- COMPROMISO DE NO FINANCIAR EL DÉFICIT CON EMISIÓN PRIMARIA -

SINO CON RECURSOS EXTERNOS. 

- MAYOR CONTROL SOBRE LAS EMPRESAS PÚBLICAS, 

PRECIOS RELATIVOS 

ELEVACIÓN DE LAS TARIFAS PÚBLICAS, 

- LIBERALIZACIÓN DE LOS PRECIOS EN GENERAL. 

- LIBERACIÓN DE PRECIOS Y TARIFAS, 

- CONTROL DE SALARIOS (REAJUSTADOS AL 90% DE LA ltffLACIÓN DEL 

MES ANTER 1 OR) , 
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- AUMENTO DEL 22, 6Z DE LOS SALARIOS EN JUN 1 O, SEGUIDO DE UN -

CONGELAMIENTO, 

TIPO DE CAMBIO 

LA POLfTICA DE TI PO DE CAMBIO SE ORIENTÓ A MANTENER LA sua­

VALUACIÓN EXISTENTE A FINES DE 1984, A TRAVÉS DE AJUSTES -

DIARIOS Y CORRECCIONES NO PERIÓDICAS, 

CONGELAMIENTO DEL Tf PO DE CAMBIO A 0.8 AUSTRALES POR DÓLAR, 

A PARTIR DEL 15 DE JUNIO DE 193~. 

Tuvo UN ÉXITO RELATIVO, y MAS BIEN SE LOGRÓ ÉSTE EN EL MEDIAm PLAZO, 

YA QUE SE CONTROLÓ EL PROCESO DE INFLACIÓN ACELERADA,HACIA FINALES 

DE 1935. EL INCREMENTO DE PRECIOS HAB!A LLEGADO A 67L.l%. EN TANTO 

QUE EN EL AFIO DE 1986, ÉSTE REGISTRÓ UN CRECIMIENTO DE SÓLO 90, lí;, 

HUBO MUCHOS PROBLEMAS EN LA APU CAC l ÓN DE ESTE PROGRAMA DEFLAC 1 ONA 

RfO, PORQUE AL NO EXISTIR UNA CORPORATIZACIÓN DE LOS SINDICATOS,­

~STOS OPUSIERON UNA FUERTE RESISTENCIA Y EN VARIAS OCASIONES LLEVA 

RON A CABO HUELGAS COMO FORMA DE PROTESTA A L,\ POLfTICA ANTJ JrffLA­

CIONARIA " , , , UNA VEZ MÁS ESTÁ DEMOSTRADO QUE EL PLAN AUSTRAL NO 

PERMITE CONCERTACIÓN YA QUE ES MUY R!GIDO Y RECESIVO" , 3 2/ ESTA -

SERÍA UNA DE LAS PRINCIPALES OBJEC!OflES DE LOS SINDICATOS HACIA LA 

PDLfTICA GUBERNAMENTAL PROVENIENTE, PRINCIPALMENTE DE LA ORGANIZA­

CIÓN OBRERA DE CORTE PERONISTA (CGTl. CON UNA cAIDA DRÁSTICA DEL 

PRODUCTO INTERNO 3RUTO, SE MANIFESTÓ EL CARÁCTER RECESIVO DEL PLAN 

AUSTRAL, EN 1985 CAYÓ 4,4%: VIÉNDOLO DESDE UNA PERSPECTIVA SECTO­

RIAL, EL PRODUCTO INDUSTRIAL DESCENDIÓ 19,1% EN EL TRIMESTRE JULIO­

SEPT I EMBRE; EN TfliHO EL AGROPECUAR l O REGISTRÓ UN DESCENSO DE 4, 2í:­
EN EL MISMO PERIODO, SIN EMBARGO, POCO A POCO SE FUE DILUYENDO EL 

PLAN AUSTRAL, YA QUE SUS DOS CARACTERISTICAS BÁSICAS; CONGELACIÓN 

DE PREC 1 OS Y SALARIOS DESAPAREC I EROll CONFORME A LAS C 1 RCUNSTANC I AS, 

Ef %ase, Argentina Flexibiliza el Plan Austral, Excelsior, Sección E'inancie­
ra, 8 do abril de 13BG, p. 3F. 
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los DATOS GLOBALES DE 1985, INDICAN ADEMÁS QUE LA OFERTA y LA DE­

MANDA, SE REDUJERON EN 5%: LAS IMPORTACIONES 11.l~; EL CONSUMO -

6.1%; Y LA INVERSIÓN BRUTA INTERNA 16.3%, RESPECTO AL AílO PRECEDEtl 

TE, EN TANTO LAS EXPORTACIONES SE INCREMENTARON 12.3%, No OBSTAtl 

TE, EN EL ÚLTIMO TRIMESTRE DE 1935, SE LOGRÓ RECUPERAR EL CRECIM.IEli 

TO DEL PRODUCTO INDUSTRIAL, ALCANZANDO UljA TASA DE CRECIMIENTO DE 

13 .1: EN COMPARACIÓN CON EL TR 1 MESTRE ANTERIOR, 

CUADRO 23 
COMPORTAMIENTO DE LI\ INFLACION TRIMESTRAL 19tl•l-1985 

PERIODO 

1984 

II 65.5 

III 74.5 

IV 73.4 

1985 

82.J 

II 106.~ 

III 37 .6 

IV 7.1 

FUENTE: Fondo fbnetario Internacional, Estadísticas Financier¡¡s Int.e.rnacioru­
les. 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO ANTERIOR, A PARTIR DEL TERCER 

TRIMESTRE DE 1985, SE VEN LOS EFECTOS DEL PROGRAMA EN LA DESACE-

LERACIÓN DE LOS PRECIOS, YA QUE PASARON DE 186.9¡ EN EL SEGUNDO 

TRIMESTRE A 37.6% EN EL TERCERO Y A 7.1% EN EL CUARTO. SIN EMBAR­

GO, A PARTIR DE 1986, LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS SE ACELERARON 

DE NUEVA CUENTA Y LOS CONTROLES DE PRECIOS FUERON SUPRIMIDOS PAULA­

TI NAt1ENTE, LA FLEX 1B1 LI ZAC IÓN DEL PLAN EN LOS PRIMEROS MESES DE -

1936, IMPLICÓ QUE EL GOBIERNO INCREMENTARA ENTRE 4% Y 3,57:i: LOS PRt;. 
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CIOS EN LOS COMBUSTIBLES Y TARIFAS Y UNA DEVALUACIÓN DEL AUSTRAL -

DEL 3 .75;; CON RESPECTO AL DÓLAR, 

CON LA DESAPARICIÓN EN LOS CONTROLES DE PRECIOS, LOS EMPRESARIOS -

QUEDARON EN LIBERTAD PARA AJUSTAR SUS MÁRGENES DE COMERCIALIZAC.IÓN, 

SIN SUPERAR EL INCREMENTO MÁXIMO PREVISTO PARA LOS SALARIOS DE 2)% 
EN 1986, 

FUENTE: 

CUADRO 2:l 
INFLACION ANUAL, 1983-1986 

PERIODO 

1983 

1984 

1985 

1986 

343.8 

626. 7 

672.l 

90.1 

Fcndo ?-bnetario Internacional, Estadísticas Financieras Intarnacio­
nales. 

PERIODO 

1986 

II 

III 

CUADRO 30 
TASAS DE INTERES 

(Rendimiento Anual) 

PASIVA 

44.J 

46.6 

67.5 

ACTIVA 

12J.9 

120.9 

164.7 

FUENTE: Fondo M:metario Internacional, Estad1sticas Finarcieras Internaciona­
les. 
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1 I I 'l¡ LA EXPER 1ENC1 A DE BRAS 1 L: PLAN CRUZADO 

ESTE PAÍS EL MÁS GRANDE DE AMÉRICA LATINA, rn TÉRMINOS DE ÁREA, PQ 
BLAC l ÓN, PRODUCTO ANUAL, 1NDUSTR1 ALI ZAC 1 ÓN Y DEUDA EXTERNA, VEN fA 
REGISTRANDO DESDE LOS AÑOS SQ's, TASAS DE CRECIMIENTO EN LOS PRE­
CIOS ENTRE LAS MÁS ALTAS DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS, Si BIE~ 

CRECIÓ SU ECONOMÍA A ELEVADAS TASAS, ELLO ESTUVO ACOMPAÑADO DE 
FUERTES PRESIONES INFLACIONARIAS, ESTA NACIÓN ES DE LOS PA(SES DEL 
SRUPO 3, LOS DE INFLACIÓN ACELERADA Y POR ENDE, DE CONSTANTE APLI­
CACIÓN DE PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN. A LA PAR, ESTA SITUACIÓN -
CP.EÓ EN EL PA(S GRANDES PROBLEMAS ECONÓMICOS, POLfTICOS Y SOCIALES, 
QUE VIERON SALIDA TEMPORAL CON EL ASCENSO A LA PRESIDCNCIA DE UN -
GOBIERNO NO MILITAR EN 1985, 

Los PROGRAMAS DEFLACIONARIOS SON FENÓMENOS NADA RECIENTES EN LA -
ECONOMÍA BRASILEÑA, ENTRE 1964 Y 1968, DESPUÉS DE VARIOS AÑOS DE -
INFLACIÓN ACELERADA, EL GOBIERNO IMPLEMENTÓ UN PROGRAMA DE INDIZA­
CIÓN, QUE SE LLEVÓ A CABO EN TRES SECTORES CLAVES DE LA ECONOM{A: 
EL MERCADO DE CRÉDITO, EL MERCADO DE ACTIVOS FIJOS Y EL MERCADO DE 
TIPO DE CAMBIO, SIN EMBARGO SE HUBO DE ABANDONAR ANTE LOS RESULTA­
DOS POCO ALENTADORES DEL PROGRAMA; LA ECONOMf A BRASILEÑA LOGRA UN 
CRECIMIENTO EXCEPCIONAL DURANTE EL PERIODO DE 196(; A l:J7:'.i, CONOCL 
DO COMO EL MILAGRO ECONÓMICO, ESTA ECONOM(A ES AFECTADA POR EL -
I NCREr1ENTO EN LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO EN 1973, 

EN EL AÑO DE 1974, LAS AUTORIDADES ECONÓMICAS, TOMAN UNA SERIE DE 
MEDIDAS PARA HACERLE FRENTE AL SEGUNDO CHOQUE PETROLERO DE LA DÉC[\_ 
DA DE LOS 70's, ENTRE ELLAS DESTACAN: MAXIDEVALUACIÓN, PREFIJACIÓN 
DE LAS TASAS ANUALES DE DEVALUACIONES DEL CRUZEIRO Y LA INDIZACIÓN 
MONETARIA, AUNQUE EN EL AÑO iJE 1964 ESTE SE DIO EN FORMA PARCIAL -
C0•·10 SEfiALA ELEAN/\ (ARDOSO "L/\ REGLA DE INDIZACIÓN DEL Sftl.APIO m FUE 
1 NTRODUC IDA",. ~; SU PRES 1 ÓN DE LOS ESTÍMULOS F 1 SCALES A LAS EXPO!l. 
TACIONES; EN LO REFERENTE A LA POLfTICA SALARIAL, ESTA BUSCÓ LA -
RECUPERACIÓN DE LOS SALAR 1 os REALES y SE IriPUSO ur1 COIHROL DE PaE­
C IOS; ASIMl_Sl·1Q, SE IMPLEMENTÓ UN/\ POLfTICA 110NETARIA DE CORTE il~$­

TRICTIVO, EsTAS :iEDlllt.S t:O TUVIERON EL ÉXITO PLANEADO POR LAS AUTORL 
~ cardase, Eleana, Indc.w.ation, !1.:metary Ac:x:moJat.:ion and. Inflatioo in Brazil, 

p.l. 
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DADES GUBERNAMENTALES, YA QUE DESPUÉS DE LA APLICACIÓN DE LOS PRO­

GRAMAS, ÉSTOS SE TUV 1 ERON QUE ABANDONAR; Y LA 1NFLAC1 ÓN SE ACELERÓ 

A NIVELES MÁS ALTOS, 

A PR 1NC1 Pl OS DE LOS A~OS GQ' S, LA POL!TI CA ECONÓMICA EN fiRAS I L S 1-

GU IÓ UNA LfNEA ORTODOXA DE COMBATE A LA INFLACIÓN: POLfTICA SALA­

RIAL RESTRICTITIVA, REDUCCIÓN DE SUBSIDIOS, MAYOR DEVALUACIÓN DEL 

CRUZEIRO, INCREMENTOS DE LAS TASAS DE INTERtS Y APERTURA A. LA IN­

VERSIÓN EXTRANJERA. No OBSTANTE, ESTE PAQUETE DE MEDIDAS NO SE LOGPA 

FRENAR LA INFLACIÓI~, INCLUSIVE, ES EN ESTE LAPSO EN QUE SE REBASA 

LA CIFRA DE LOS TRES DlGITOS EN EL INCREMENTO DE PRECIOS ANUALES, 

DE 1981A1924, SE PUEDE DECIR QUE LA ECONOM(A BRASILEÑA VIVIÓ UN 

PROCESO RECESIVO-INFLACIONARIO, 

PEIUaxJ 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1995 

(-) 

FUENTE: 

CUADRO 31 
INDICADORES MACROECONOMICOS 

PID INFLllCial Bl\LJ\NZI\ 
(%) (%) CCliERCIJIL 

4.J 33. 7 - 2 395 

7.2 52.7 - 4 560 

9.1 82.J - 4 829 

-3.3 105.6 786 

0.9 97 .8 394 

-2.5 142.1 5 093 

5. 7 197.0 11 795 

3.3 226.9 11 )07 

Significa Dlifici~. 

FoOOo M:::>netario Internacional, Estadísticas Financieras Interna­
cionales. 
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GRAFICA 5 
BRASIL, INFLACION 

1978 - 1985 

VarlaGionas Anuales % 
aoo~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

260 

1978 1979 1960 1981 1982 1963 1984 1986 

FMI, Estedistioos Finanooroa ln1ornoc1on6loo. 
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EL AÑO DE 1985. FUE DECISIVO PARA LA POLÍTICA ECONÓMICA DEL l'.MS!L, 

EL ASCENSO AL PODER DE UN R~G!MEN NO MILITAR, PONfA ANTE UNA DIS­

YUNTIVA AL FUTURO PRES !DENTE SOBRE CUAL DEBER f A SER LA FORMA POR -

MED 1 O DE LA CUAL SE DEB 1 A PONER F 1 N A LI\ 1NFLAC1 ÓN: lu 1 s (AR LOS 

BRESSER PEREIRI\ DIRECTOR DE UN BANCO DEL ESTADO DE SAO PAULO, DE-

CIA EN ESE MOMENTO: ", • o LA INFLACIÓN BRASILEÑA HA LLEGADO A SER 

TOTALMENTE INERCIAL. , • ES DEe!~A TANTO A LA FORMAL E lflFORMAL -

INOIZACIÓN DE LA ECONOMÍA".~ 

lCUl\L ERA LA MEJOR SOLUCIÓN? ALGUNOS DESTACADOS ECONOMISTAS COllO 

(ELSO FURTAOO DE LA LLAMADA CORRIENTE DESARROLL!STA, VEJABAN CLARO 

QUE ESTA DEBERIA HACERSE AL MARGEN DEL FoNDO MONETARIO lrHER1lACIO­

NAL ", ,, ,, EL PAPEL DEL FMI HA TERMINADO, LA PRESENTE RONDA DE NE­

GOCIACIONES CON EL FONDO ES JUSTAMENTE UNA FARSA, Y AÚN MÁS SI 8RB 

SIL NO ESTÁ PIDIENDO DINERO FRESCO",}_!?_/ EtJ ESE MOMENTO, LA ECONO­

MfA BRASILEf~A ESTABA PASAfJDO POR UNO DE SUS MEJORES MOMENTOS, EL -

PRECIO DEL BARRIL DE PETRÓLEO VENIA DESCENDIENDO DRÁSTICAMENTE, EN 

ABRIL DE 1985 EL PRECIO ESTÁ YA POR DEBAJO DE LA BARRERA OE LOS 

30 DÓLARES; SIMULTÁNEAMENTE LAS TASAS DE 1 NTERÉS 1 NTEfWAC ION AL ES -

EXPERIMENTARON LIGEROS DESCENSOS, 

PERO ADEMÁS EXISTfAN OTRAS OPINIONES EN EL PROCESO QUE COMENZAdA,­

TANCREDO NEVES EL PRESIDENTE ELECTO, SE INCLINABA POR EL CRECIMIEH 

TO COMO ESTRATEGIA ECONÓMICA"• • •HAY DOS CAMBIOS FUNDAMENTALES 

QUE LA NACIÓN ENTERA DESEA, UNO ES UNA REFORMA INSTITUCIONAL FA-

RA CONSOLIDAR LA DEMOCRACIA, LA OTRA ES EL RETORNO AL CRECIMIENTO 

ECONÓMICO",.:!..§./ 

CON LA MUERTE DE TANCREDU i~EVES, EL NUEVO PRESIDENTE FUE CREA!lDO -

LAS CONDICIONES POLÍTICAS Y ECONÓMICAS, PARA IMPLEMENTAR UN PLAN -

QUE REDUJERA LA INFLACIÓN A TRAVÉS DE LA DESINDIZACIÓN DE LOS !NS-

35/ 

~ 

Véase, Eurcnoney, IMrZO de 19S5, p. 151. ares.ser, Profesor de Econan1'a 
de la F\.1ndaci6n cetulio Varoas, autor de varios artículos relativo::> a l.d 
Inflaci6n. Su posicifo es ~netarista ya que cree que la Inflación es un 
Fel'lémlno ft:metario. F\le uno de los principales Cpositorcs a )il Econaiúa 
de "choiueº ~ 
Eurcm:mey, febrero de 1985, p. 31. . 
Euraroney, the f*."'W President Pranises Gra.rt:h, febrero de 1985, p. 32. 
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TRUMENTOS FINANCIEROS PRINCIPALMENTE DE LAS TASAS DE INTERtS Y BO­
NOS GUBERNAMENTALES, CON EL ASCENSO DE DI LSON fUNAR0~2/ AL M 1 ti I §. 

TER 1 O DE F I W\NZAS QUEDÓ MAN 1 F I ESTO, QUE UNO DE LOS PRI NC 1 PALES 
PROBLEMAS DE ESTA ECONOMÍA, ERA QUE EL SISTEMA FINANCIERO EN SU CON 
JUNTO ESTABA BASADO EN UNA COMPLETA Y AUTOMÁTICA INDIZACIÓN DE LOS 
DEPÓSITOS Y LOS BONOS GUBERNAMENTALES DE ACUERDO CON EL [NDICE GE­
NERAL DE PRECIOS, [s ASÍ, QUE CON LA APLICACIÓN DEL PLAN CRUZADO, 
SE PUSO FIN A LA INDIZACIÓN DE LOS INSTRUMENTOS FINANCI~ROS, 

8RESSER FUE OTRO DE LOS ECONOMISTAS, QUE SE OPUSO AL PLAN CRUZADO, 
ESTE HUBIERE SIDO NECESARIO EN EL CASO DE QUE", , ·SE ESTUVIERA 
ANTE UNA SITUACIÓN DE HIPERINFLACIÓN, CON SUBIDAS DE PRECIOS A DI& 
RIO, O AUN CADA HORA.~.!!/ 

SIN EMBARGO, EL DIAGNÓSTICO QUE SE IMPUSO FUE EL QUE ~L FENÓMENO -
I NFLAC 1ONAR1 O SE DEB ! A A PROBLEMAS INERCIALES", EN 1984 LA INFLA­
C IÓN BRASILEÑA SE ENCONTRABA ESTABILIZADA EN UN NIVEL DEL ORDEN DE 
200%, PESE A LOS ESFUERZOS DE LAS AUTORIDADES ECONÓMICAS PARA COM­
BATIRLA CON POL!TICAS DE AUSTERIDAD DE INSPIRACIÓN ORTODOXA. ESTE 
RESULTADOºPARADÓJICO DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LAS TEOR!AS TRADI­
CIONALES SOBRE EL PROCESO INFLACIONARIO, VIENE A CONFIRMAR MIS YA 
ANT!GÜAS CONVICCIONES SOBRE LA NATURALEZA ltlERCIAL DEL PROCESO IN­
FLACIONARIO BRASILEÑ0,39/ 

EN CONJUNTO CON EL PLAN TROPICAL, SE TRATABA DE ESTABLECER UNA PO­
LfTICA ECONÓMICA, CON DOS OBJETIVOS CONCRETOS: REDUCIR EL ALZA AC~ 
LERADA DE PRECIOS Y MANTENER UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECONO­
Mf A, LAS PRINCIPALES MEO IDAS DE ESTE PROGRAMA FUERON: 

n.maro, tnnbrc de neqocios y dueño de una fábrica de plástioos del Esta­
do de Sao Paulo. Fue el precursor ,icl Plan C.n.1zado. 
V"easn, Eurorroncy, m:.u:Lo de 198.S, p. 151. 

LJpes, Francisco, Inflación Inercial, Hiparinfla.ci6n y Deflación: notas 
y Conjeturas, p. 37. 
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POLÍTICA DE INGRESOS 

- AUMENTO DE IMPUESTOS SOBRE EL MERCADO FINANCIERO Y DECLARA­
CIÓN SEMESTRAL DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE LAS PERSONAS 
MORALES, 

- REDUCCIÓN DE LOS PLAZOS DE RECAUDACIÓN DE IMPUESTOS, 
- APLAZAMIENTO DE LAS DEVOLUCIONES DEL IMPUESTO SOBRE LA REN-

TA, 

GASTOS PúBLI cos 

- REDUCC l ÓN DE LAS 1NVERS1 ONES, 
COMPROMISO DE REDUCIR LOS GASTOS PÚBLICOS Y EL DÉFIC!í OPE­
RATIVO A 0,5: DEL P!B. 
[1AYOR CONTROL SOBRE LAS EMPRESAS PÚBLICAS, 
CENTRAL! ZAC l ÓN DEL CONTROL DE TESORER Í l1o 

- REDUCCIÓN DE LOS INTERESES DE LOS TÍTULOS PÚBLICOS, 

PoLfTICA DE PREc1os Y TARIFAS 

- CONTROL DE LOS PRECIOS DE BIENES DURADEROS, 
- CONTROL PRECIO DE LA ELEVACIÓN DE LOS PRECIOS AGR!COLAS, 
- CONGELAMIENTO DE LOS PRECIOS Y TARIFAS POR TIEMPO ltWETERMl 

NADO A PARTIR DEL 28 DE FEBRERO DE 1986, 

SALARIOS 

- RECUPERACIÓN PARA EL SALARIO REAL DURANTE 198C, 
- SINCRONIZACIÓN DEL AUMENTO DE LOS SALARIOS EN MARZO DE 19J5, 

TOMANDO COMO BASE EL SALAR 1 O MEO 1 O DE LOS ÚL T 1 MOS 3 MESES, -
CON INCREMENTO DE 2% SEGUIDO POR UN CONGELAMIENTO POR TIEM­
PO INDETERMINADO, 

- REAJUSTE AUTOMÁTICO DE LOS SALARIOS SIEMPRE QUE LA INFLA-­
CJÓN ACUMULADA SOBREPASE EL za;;, 

- ]NSTAURACIÓN DEL SEGURO DEL DESEMPLEO, 
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EN EL CORTO PLAZO LOS RESULTADOS FUERON SUMAMENTE EXITOSOS, SE LO­
GRÓ CONTROLAR LA INFLACIÓN, EN MARZO DE 1937, EL INDICE DE INCRE-­
MENTOS EN LOS PREC 1 os SE LOGRÓ REDUCIR A CERO' Ao 1c1 ONALMENTE' SE 
CONTÓ CON VARIABLES EXTERNAS FAVORABLES, YA QUE EN EL PRIMER TRI­
MESTRE DE 1985 SE ACUMULÓ UN SUPERÁVIT COMERCIAL DE 2,508 MILLONES 
DE DÓLARES, COMO CONSECUENCIA EN EL DESCENSO EN LOS PRECIOS DEL P~ 

TRÓLEO. 

EL INCREMENTO DE LA DEMANDA A NIVELES SIN PRECEDENTES, COMO RESUL­
TADO DEL CONGELAMIENTO DE LOS PRECIOS DE BIENES Y TARIFAS DEL SEC­
TOR PÚBLICO, ASI COMO DE LA INTRODUCCIÓN DE LA ESCALA MÓVIL DE SA­
LARIOS, CREÓ UNA GRAN DEMANDA ESPECIALMENTE PARA LOS BIENES DE CD~ 
SUMO MASIVO, UNO DE LOS SECTORES MÁS DINÁMICOS EN ESTE PERIODO -
FUE EL AUTOMOTRIZ, DEBIDO AL BAJO COSTO DE LOS AUTOMÓVILES, EN EL 
AílO DE 1986 EL PRODUCTO INTERNO BRASILEÑO, LOGRA CRECER CASI EN 
10%; EXISTIÓ UN SOBRECALENTAMIENTO DE LA ECONOMÍA, 

ÜTRO DE LOS ELEMENTOS QUE CONTRIBUYÓ AL ESTIMULO DE LA DEMANDA, ES 
LA DISMINUCIÓN DE LAS TASAS DE INTERÉS PARA EL CRÉDITO Y AHORRO, -
COMO CONSECUENCIA DE LA DESINDIZACIÓN DE LOS INSTRUMENTOS BANCA-­
RIOS, ESTA POLÍTICA LLEVÓ A UNA DISMINUCIÓN DEL AHORRO, DESVIANDO 
ESTOS INGRESOS HACIA EL CONSUMO, 

DESDE JULIO DE 1936, LAS PRESIONES INFLACIONARIAS VOLVIERON A ACE­
LERARSE A NIVELES DE PERIODOS ANTERIORES AL PLAN "LAS EXPECTATIVAS 
SON TAN ALTAS QUE LAS TASAS NOMINALES PARA CERTIFICACIÓN DE DEPÓSl 
TO QUE ERAN DE 230% EL ÚLTIMO DÍA DE l:J86, AUMENTARON A MÁS DE -
300% UNA SEMANA DESPUÉS 11 ,!2_/ 

i_o/ !1egUien por el Plan cruzado, OJ!ltcxtos, p • .JB. 

ESTA 
SALIR 

rm DEBE 
BiBUOHGA 
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POR OTRO LADO, A PRINCIPIOS DE 1937. 3RASIL HABfA TENIDO QUE EN­
FRENTAR LAS PRES 1 ONES DE LA BANCA ! fHERNAC 1 ONAL; CON LA DEUDA EX­
TERNA MÁS CUANTIOSA DE LAS NACIONES DEL TERCER ílUNDO. AL MES DE -
MARZO DE 1987, LA INFLACIÓN HABfA ALCANZADO UNA TASA DE CRECIMIEN­
TO DE 14,1!%, LA CUAL CONJUNTAMENTE CON LA DE PERIODOS ANTERIORES -
ALCANZÓ LA CIFRA PARA EL PRIMER TRIMESTRE DEL 52%. EN TANTO LAS -
RESERVAS DE DIVISAS APENAS ALCANZABAN LA CIFRA DE 4.000 MILLONES -
DE DÓLARES, QUE CONSTITUfMI MENOS DE LA MITAD CUANDO SARNEY ASUMIÓ 
EL PODER. EL EXCEDENTE COMERCIAL APENAS DE 200 MILLONES DE DÓLARES 
AL MES, ELLO COMO CONSECUENCIA DEL INCREMENTO DE LA DEMANDA. POR 
ENCIMA DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA DEL PA!S Y POR ARRIBA DE SUS RE­
CURSOS F 1NANC1 EROS, SE CREÓ EL MERCADO NEGRO EN LOS ALIMENTOS, 
ASIMISMO, DESDE UN PRINCIPIO EXISTIÓ OPOSICIÓN POR PARTE DE ALGU-­
NOS EMPRESARIOS AL PLAN; ALGUNOS ANALISTAS VIERON A ESTE PROGRAMA 
CON UN FIN NETAMENTE ELECTORAL, YA QUE ~STE PERMITIÓ A SARNEY Y AL 
PARTIDO DEL MOVIMIENTO DEMOCRÁTICO IlRASILEi~o <PMDB) AL CUAL PERTE­
NEC(A TAMBl~N EL MINISTRO DE FINANZAS ÜILSON FUNARO, UNO DE LOS 
PRINCIPALES IMPULSORES DEL PLAN, OBTENER UNA VICTORIA MUY IMPORTAH 
TE EN LAS ELECCIONES DEL 15 DE NOVIEMBRE DE 1986, ALGUNOS OBSERV6 
DORES SENALAN QUE, EN ESE MOMENTO ERA YA CLARO EL FRACASO DEL PLAN, 
PERO QUE LAS AUTORIDADES LO MANTUV 1 ERON POR LA POPULM 1 DAD QUE HA­
Bl A DADO AL (RESIDENTE SARNEY; EN LAS ELECCIONES SE ELIGIERON: GO­
BERNADORES, DIPUTADOS, SENADORES Y CONSTITUYENTES. 

EL PLAN CRUZADO, FUE UN PROGRAMA DEFLACIONARIO DE CORTO PLAZO, POR 
LO QUE PRONTO PRESENTÓ SUS CONTRADICCIONES: AL RESTABLECERSE EL PQ 

DER ADQUISITIVO DE LOS SALARIOS, SE PERMITIÓ FRENAR EL DESCONTENTO 
SOCIAL. PERO PRESIONÓ SOBRE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA DE LA ECONOM(A 
CARIOCA, FRENTE A UN APARATO PRODUCTIVO ORIENTADO EN GRAN MEDIDA -
AL EXTERIOR, LA CONGELACIÓN DE PRECIOS POR UN PERIODO MAYOR AL -
PERMITIDO (3 MESES) CREÓ ESCASEZ DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS PRINCI­
PALMENTE. EN LO QUE SE REFIERE AL TIPO DE CAMBIO, LA FIJACIÓN DE 
ÉSTE PROVOCÓ LA SOBREVALUACIÓN DEL CRUZADO, ALENTANDO LA DOLARIZA­
CIÓN DE LA ECONOMÍA Y LA FUGA DE CAPITALES. 

ASIMISf·\O, A DIFERENCIA DEL PLAN AUSTRAL, EL PLAN CRUZADO NO TUVO -
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EFECTOS RECESIVOS SOBRE LA ECONOMfA, YA QUE COMO SE MENCIONÓ CON -

ANTERIORIDAD LA TASA DE DESEMPLEO DESCENDIÓ A LOS NIVELES MÁS BA­

JOS DE LOS ÚL T ! •\OS D l EZ AÑOS, 

PERIODO 

B86 
1 

¡¡ 
111 

IV 

1987 

I 

CUADRO 32 
COMPORTAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO 

{Tasas de Crecimiento) 

IMPORTACIONES EXPORTACIONES 
(%) (%) 

4.U -20.b 
-9.4 11.1 
38.7 - 4.6 

-3b.U 

4.3 

FUENTE: Fbndo M:>nctario Internacional, Estad1sticas Financieras Inter­
nacionales. 

Es .As! COMO CULMINÓ EL PLAN CRUZADO. OTRO INTENTO DEL GOBIERNO 

BRASILEílO, POR PONER FIN AL INCREMENTO ACELERADO DE PRECIOS, 



C A P 1 T U L O IV 
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!V.l ALGUNAS CONSIDERACIONES INICIALES SOBRE EL CASO MEXICANO 

Llevo muchos años trabajando como Profe­

sora de Economía Teórica. Quisiera creer 

que me gano honradamente la vida, pero -

con frecuencia me asaltan dudas .. Me pre~ 

cupa el caso de .la India y otros paises 

en vías de desarrollo, la mayor parte de 

cuyas doctrinas económicas les llegan en 

Inglés. ¿Lo que les damos es útil para 

su desarrollo? 

(Joan Robinson) 

EL MODELO DE CRECIMIENTO ECONÓMICO ADOPTADO EN MÉXICO A MEDIADOS -
DE LOS AÑOS 5Q's, LOGRÓ MANTENER UNA ESTABILIDAD EN LOS PRECIOS, -
COMO SE OBSERVÓ EN EL CAPITULO !!; ASIMISMO, SE SOSTUVO UN CONTROL 
DE: TIPO DE CAMBIO Y ESTABILIDAD EN LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y -
SERVICIOS DEL GOBIERNO,RENDIMIENTOS POSITIVOS DE LAS TASAS DE IN-

-TERÉS Y EL DÉFICIT GUBERNAMENTAL OBSERVÓ NIVELES MODERADOS, 

SIN EMBARGO, EL MODELO DE CRECIMIENTO PRESENTÓ PROBLEMAS A NIVEL -
ECONÓMICO Y SOCIAL, DEBIDO A QUE, LAS DESIGUALDADES SOCIALES SE -
PROFUNDIZARON, COMO RESULTADO DE LA CONCENTRACIÓN DEL 1 NGRESO; LA 
MAYORfA DE LA POBLACIÓN NO SE VIO BENEFICIADA DE LOS NIVELES DE -
CRECIMIENTO QUE REGISTRÓ LA ECONOMfA EN ESE PERIODO, 

HASTA PRINCIPIOS DE LOS AAOS 70's, EN MÉXICO SE ESTABA ACOSTUMBRA­
DO A CONSIDERAR A LA INFLACIÓN COMO ALGO QUE EXISTfA EN OTRAS LA­
TITUDES, COMUNMENTE LOS HORRIBLES EFECTOS DE LA INFLACIÓN ESTABAN 
MUY LEJOS: EN BRASIL, BoLIVJA, ARGENTINA, CHILE, ISRAEL, INDONESIA 
Y EN TURQUfA. SI EN EL PASADO EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS SE HA­
BÍA MANTENIDO ESTABLE Y EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA SOSTENIDO 
EN LA DÉCADA DE LOS 70's, LA FORMACIÓN DE PRECIOS ADQUIERE OTRO 



MATIZ, EN TANTO QUE LAS CONDICIONES DEL PAfS EXIGEN OTRO TIPO DE -
CRECIMIENTO, 

POR OTRO LADO LA ECONOMfA MEXICANA, AL IGUAL QUE LA MUNDIAL, SE 
VIERON AFECTADAS DE LA ltlESTABILiDAD FINANCIERA EN LOS ESTADOS LiNl 
DOS DADA LA IMPORTANCIA DE ESE PAfS EN EL COMERCIO Y EN LAS FINAN­
ZAS INTERNACIONALES, LA PRIMERA GRAN CRISIS llffLACIONARIA DESDE -
LA SEGUNDA GUERRA PROVOCÓ QUE LAS NACIONES I NDUSTR 1 ALI ZADAS TOMA­
RAN MEDIDAS DE CORTE RESTRICTIVO PARA CONTROLARLA, ELLO CONDUJO A 
UNA REDUCCIÓN DE LOS COSTOS DE PRODUCC 1 ÓN, V f A D 1 SM ltfüC 1 ÓN EN LOS 
PRECIOS Y EN LA DEMANDA DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS PROVENIENTES -
DE LAS NACIONES EN VIAS DE DESARROLLO, PERO NO OBSTMITE, LOS -
RECURSOS FINANCIEROS DE LOS CUALES SE VIO BENEFICIADO MÉXICO EN -
ESTE PERIODO SIGUIERON FLUYENDO AUNQUE EN UN MONTO MENOR, 

SIN EMBARGO, A FINALES DEL SEXENIO DE LUIS ECHEVERR!A, SE DA EN EL 
PAfS LA PRIMERA GRAN CRISIS ECONÓMICA DESDE LOS AÑOS 50's, LOS PRQ 
BLEMAS FINANCIEROS Y LAS PRESIONES INFLACIONARIAS HACEN PRESA DE -
LA ECONOMfA MEXICANA, POR LO QUE EL GOBIERNO MEXICANO RECURRE A UH 
ACUERDO DE ESTABILIZACIÓN CON EL foNDO MONETARIO INTERNACIONAL, A 
TRAVÉS DEL CUAL SE ADOPTAN MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO PARA EL CON­
TROL DE LOS PRECIOS Y QUE SE APLICARON DESDE AGOSTO DE l:J76 Y EN -
1977, PRIMER AÑO DE GOBIERNO DE JOSÉ lóPEZ PORT! LLO, 

No OBSTANTE, A PARTIR DE 1978, FECHA EN QUE INICIA EL BOOM PETROLE­
RO SE MODI F 1 CAN ALGUNOS DE LOS ACUERDOS A a:J[ SE w:::..;:10:: cc:1 EL F.~' .. l., 
EN 1976 EN RELACIÓN AL AJUSTE DE ALGUNAS VARIABLES MACROECONÓMICAS 
Y SON LOS CASOS CONCRETOS DE LA POLfTICA FISCAL Y SALARIAL, EL GA2 
TO PÚBLICO SE EXPANDE Y LA POLfTICA SALARIAL SE FLEXIBILIZA; SIN -
EMBARGO EL TIPO DE CAMBIO SE MANTIENE EN FLOTACIÓN, 

Es EL PERIODO 197d-19fi1EN EL QUE SE LOGRA UN MAYOR CRECIMIENTO -
ECONÓMICO EN LA HISTORIA RECIENTE DEL PAfS; SE BASÓ EN GRAN PARTE 
EN EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO Y EN LOS RECURSOS PROVENIENTES DE LA -
VENTA DE PETRÓLEO, PERO EL RITMO INFLACIONARIO SE ACELERÓ. 
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EN LA DÉCADA DE LOS 80's, MÉxrco SE HA SUMADO A OTRAS NACfONES LA­
TINOAMERfCANAS, EN UNA LUCHA CONSTANTE POR EL CONTROL DE LA fNFLA­
C l ÓN, APLr CANDO UNA SER f E DE MED l DAS DE CARÁCTER ORTODOXO DE DI -­
C l EMBRE DE 1982 A DI C l EMBRE DE 1987, PER l ODO EN EL QUE SE CONC l BI Ó 
AL INCREMENTO DE PRECIOS COMO UN PROBLEMA DE DEMANDA Y TAMBIÉN CO­
MO UN FENÓMENO MONETARfO, A PARTIR DEL J5 DE D!CfEMBRE DE 1387, SE APLI­
CA UN CONJUNTO DE MEDIDAS DEFLAC!ONARIAS DE CORTE HETERODOXO DEBI­
DO A QUE EN ESTA ETAPA A LA INFLACIÓN SE tE EXPLICA COMO UN PROBL~ 
MA fNERC!AL. 

lV.2 EL PROCESO INFLACIONARIO EN LOS AÑos 70's 

EL INICIO DE LA DÉCADA DE LOS 70's, COINCIDE CON EL CAMBIO DE GO­
BIERNO EN MÉXICO; CUANDO LUIS EcHEVERRfA ASUME EL PODER, LA SITUA­
CIÓN ECONÓMICA ERA DÍFfC!L, HABfA TODA UNA SERIE DE PROBLEMAS ACU­
MULADOS COMO CONSECUENCIA DE LAS CONTRADICCIONES QUE HABIA PRESEN­
TADO EL MODELO DE CRECIMIENTO ECONÓMICO ADOPTADO POR EL PAfS DESDE 
MEDIADOS DE LOS AÑOS 50's; POR UN LADO, SE DA UNA PROFUNDA DESARTl 
CULACIÓN ENTRE LOS SECTORES PRODUCTIVOS Y HAY UNA FUERTE PRESIÓN -
SOCIAL, POR LO QUE EL LEMA DEL NUEVO GOBIERNO ES UN DESARROLLO -
COMPARTIDO, CRECER, AUN ACEPTANDO LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, 
LAS CUALES SERIAN EL COSTO QUE SE TENDRIA QUE ACEPTAR EN ARAS DE -
UN CRECIMIENTO MÁS EQUITATIVO. 

PERO EXIST/A UN PROBLEMA lCóMO FINANCIAR EL CRECIMIENTO, DE DÓNDE 
EXTRAER LOS RECURSOS NECESARIOS PARA IMPULSARLO? EN ESTE PERIODO 
SE HIZO PATENTE PARA EL GOBIERNO LA NECESIDAD DE UNA REFORMA FIS­
CAL, MISMA QUE NO HABfAN PODIDO LLEVAR A CABO LOS DOS REGfMENES -
ANTERIORES, UNO DE LOS MECANISMOS UTILIZADOS PARA a FfNANCIAMIEN­
TQ, FUE EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO; EL CUAL ASCENDIÓ DE 4,200,8 A -
19,600.2 MfLLONES DE DÓLARES DE 1970 A 1976, RESPECTIVAMENTE, 
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CUADRO 33 
EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO, 1970-1976 

(Millones de Dólares) 

PERIOCO SAliXl DE == H:Nro A forro A 
IA CEUDI\ ANUAL % aJRrO PIAW !AílG'.) PLAZO 

1970 4 262.8 12.B 
l ººº·ª 3 259.2 

1971 4 545.8 6.6 991.4 J 554.•I 

1972 5 064.6 11.4 742.4 4 332. 2 

1973 7 070.4 39.6 11 338.6 5 731.8 

1974 9 975.0 41.1 l 994.2 7 980 .8 

1975 14 449.0 44.9 2 837 .iJ 11 612.0 

1976 19 600.2 35.7 3 676.a 15 923.4 

FUENTE: La Economía Mexicana en Cifras, 19 84' p. 241. 

UN ELEMENTO IMPORTANTE EN ESTA ETAPA ES EL INCREMENTO DE LA PARTI­

CIPACIÓN GUBERNAMENTAL EN LA ACTIVIDAD ECONÓMICA 11
.,,,, AUMENTANDO 

EL NÚMERO DE EMPRESAS ESTATALES DE 84 EN 1970 A 845 EN 1976, ENTRE 

ELLAS HAB(A DESDE SIDERÚRGICAS E INSTITUCIONES DE INVESTIGACIÓN Y 

DESARROLLO HASTA CENTROS NOCTURNOS", 41/ ELLO FUE RESULTADO MÁS -

QUE DE UNA ACTITUD POPULISTA, DE UNA FORMA DE HACERLE FRENTE A LA 

CRISIS ECONÓMICA Y SOCIAL, YA QUE LA INICIATIVA PRIVADA DISMINUYÓ 

SU INVERSIÓN; EL PROBLEMA RESIDIÓ EN QUE ESTO VINO A AGUDIZAR LA -

SITUACIÓN FINANCIERA DEL GOBIERNO, DE POR SI CRÍTICI\, POR LO QUE 

LAS PRESIONES INFLACIONARIAS SE EXPLICAN EN ÉSTE LAPSO, POR EL RE­

ZAGO EN LA PRODUCCIÓN AGR(COLA, EL FINANCIAMIENTO VlA LA EMISIÓN -

MONETARIA Y EL DESE~UILIBR!O DEL SECTOR EXTERNO. 

EN LO QUE RESPECTA AL PRIMER ELEMENTO, AL SER El SECTOR AGRICOLA -

!V Wayne, COrnPli>J~ A., la Econan1a Pol1tica de México, bajo De La Madrid, 
p. 33. 



87 

INCAPAZ DE PRODUCIR LOS BIENES E INSUMOS NECESARIOS PARA EL DESA­
RROLLO INDUSTRIAL, SE CREÓ UNA RIGIDEZ EN LA OFERTA COMO SE PUEDE 
OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR. EL CRECIMIENTO DEL SECTOR AGRfco­
LA MANTUVO UNA TENDENCIA IRREGULAR EN LA PRIMERA MITAD DE LA DÉCA­
DA DE LOS /Q's, ALCANZANDO UNA TASA ANUAL DE CRECIMIENTO EN ESE -
AÑO DE 4,Q%, ASCENDIENDO A 5.7~ EN 1971; EN 1372 ÉSTA DECRECE A -
0.7%; SIN EMBARGO, EL NIVEL DE CRECIMIENTO LLEGA A i¡,¿% EN l::l731 -
EN LOS AÑOS DE 1974, l~75 Y 1975, LAS TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO 
REGISTRADAS POR ESTE SECTOR FUERON DE 2.5%, 1.9% Y 1.1%, RESPECTI­
VAMENTE, MENORES AL CRECIMIENTO DEL P!B. 

ASIMISMO, SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR QUE LA PARTICI­
PACIÓN DEL SECTOR AGR(COLA DENTRO DEL P!B TOTAL OBSERVÓ UN COMPOR­
TAMIENTO DESCENDENTE DURANTE EL PERIODO 1970-1975, YA QUE PASÓ DE 
12, 0% A 10, 07,, RESPECT! V AMENTE, 

CUADRO 34 
AGRICULTURA: COl-lPORTAMIENTO, 1970-1976 

l'ERICXló MILES IE MILLCNES PARTICIP1'\CICN VARIJ\CICN 
IEPESCS PIB PORCENruAL 

1970 54.1 12.2 4.0 

1971 57.2 12.0 5.7 

1972 57 .6 11.5 o. 7 

1973 60.0 11.0 4.2 
1974 61.5 10.6 2.S 

1975 62. 7 10.J 1.9 

1976 63.4 10.0 1.1 

FUENTE: SPP, Sisteira de OJCntas Nacionales de ~o:>. 

EL GASTO GUBERNAMENTAL EN ESTE PERIODO TOMÓ UN PAPEL IMPORTANTE -
EN EL CRECIMIENTO ECONÓMICO DEL PA!s COMO SE SEÑALÓ CON ANTERIORl 
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DAD l!NFLACIONARIO? DE ACUERDO A LOS POSTULADOS MONETARISTAS Sf, 

SIEMPRE Y CUANDO SE FINANCIE A TRAVÉS DE LA EMISIÓN MONETAR!1\, EL 

ECONOM! STA SUECO GUNNAR r1YRDAL EN EL AÑO DE 1939, SEflALABA EL PA-

PEL DEL ESTADO EN UN PERIODO DE DEPRESIÓN ECONÓMICA " •. , EN LAS 

SOCIEDADES MODERNAS LA DEPRESIÓN CAUSA UNA CAfDA EN TODOS LOS TI-

POS DE LOS l NGRESOS PÚBL! CDS, ESPEC l ALMENTE PARA PROPÓS 1 TOS SOC 1 A­

LES, SIN EMBARGO, LOS ESTÁNDARES DEL BIENESTAR PERMANECEN SIN CAM­

BIOS" ,g/ ESTA POSICIÓN FUE EN EL AUGE DEL PENSAMIENTO KEYNES!ANO; 

NO OBSTANTE. EN LOS AÑOS 70' S Y ANTE UNA S l TUAC l ÓN REAL: LA -

D!SM!NUC!ÓN DE LA INVERSIÓN PRIVADA, EL GOBIERNO MEXICANO !NCREtkl:! 

TÓ SU PARTICIPACIÓN EN EL CRECIMIENTO ECONÓMICO DEL PAfS, LO QUE -

CONDUJO ENTRE OTROS FACTORES A UN AUMENTO DEL DÉF !C l T GUBERliAMEi•-­

TAL COMO PROPORCIÓN DEL PJB, 

CUADRO 3:i 
DEFICIT GUBERNAMENTAL COMO PROPORCION DEL PIB 

P E R I O D O 

197 j 

1974 

1975 

1976 

a .1 

8.4 

J.8 

8.6 

FUENTE: SPP, Sistmu de OJentas N~ciono.lcs :le l·l'lxiro, 1983, p. 23. 

ANTE ESTA SITUACIÓN lCUÁL FUE LA PRIMERA MEDIDA ECONÓMICA ADOPTADA 

~ Readings in Fiscal Policy, p. 67. 
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POR EL NUEVO RÉGIMEN? LA REDUCCIÓN DEL GASTO PÚBLICO, LA DISMINU­

CIÓN DE LA INVERSIÓN PÚBLICA Y PRIVADA EN l':l7J Y QUE SE REFLEJÓ EN 

EL DESCENSO DEL Pió CON RESPECTO AL Ano DE l':l70, A ESTE PERIODO SE 

LE DENOMltlÓ "ATONIA" POR ALGUNOS AUTORES. No OBSTANTE, rn EL AÑO 

DE 1972,EL GOBIERNO DE NUEVA CUENTA INCREMENTA EL GASTO Y DE ESTA 

FORMA SE FOMENTA LA INVERSIÓN TOTAL, POR LO CUAL EL NIVEL DE CRECl 

MIENTO SE UBICÓ EN ESE PERIODO EN 3.4% CON RESPECTO AL AflO DE 1971. 

CUADRO 35 
PIB, 1970-1976 

(Millones de pesos constantes) 

PERIODO PIB 

1970 444 271. 4 

1971 462 803.B 

1972 502 085.9 

1973 !>44 306.7 

1974 577 56a.o 

1975 609 975.B 

1976 635 an.J 

FUEIJTE: SPP, Sistara de Olentas Nacionales de l'éxico. 

4. 2 

8.4 

3.4 

6.1 

5.6 

4.2 

COMO SE PUEDE VER EN EL CUADRO ANTERIOR LA ECONOMÍA MEXICANA, CRE­

CIÓ A NIVELES IMPORTANTES DURANTE EL PERIODO 1971-1976. 

PERO POR OTRO LADO, EL 1 NCREMENTO DE PREC 1 OS EN LOS DOS PR 1 MEROS -

AÑOS DE LA DÉCADA FUERON Ll GERAMENTE SUPER 1 ORES A LOS REG 1 STR8. 

DOS A FlNALES DE LOS AÑOS 60's, 

COMO SE OBSERVA EH EL CUADRO POSTERIOR, EL COMPORTAMIENTO DE LOS -

PRECIOS AL CONSUMIDOR DURANTE LA PRIMERA MITAD DE LOS AÑOS 7ü's, -

REGISTRÓ UNA TENDENCIA ASCENDENTE, YA QUE PASÓ DE 5.0% EN l':l70 A -
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C!JADRO 37 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

{Variaciones Anuales) 

ERIODO 

1969 

1970 

1971 

1972 

197 3 

1974 

1975 

1976 

% 

3. 5 

~.o 

5.4 

5.0 

12.1 

23.7 

15. o 

23.6 

FUENTE: Banco de M§xico, lndice de Procios. 

23,5% EN 1976, Es EN EL LAPSO ANTES INDICADO EN QUE LA ECONOMÍA -
MEXICANA PASA DE UNA D~CADA DE lllFLACIÓN LENTA A UNA DE llffLACIÓN 
MODERADA, 

SIN EMBARGO ES IMPORTANTE SEÑALAR QUE ES A PARTIR De 1~74, CUANDO 
SE ACELERA EL INCREMENTO DE PRECIOS. 
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GRAFICA. 6 
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

Varia::lores Anuales % 
30~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

25 

20 

15 

10 

5 

o 
1969 1970 1971 1972 1973 197 4 1975 1976 

Banco de Maxlco. 100100 do Precloo. 
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CUADRO 38 

COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS 

{Variaci6n Mensual) 

P E R I O D O 1974 1975 

ENERO 3. 4 l. 3 

FEBRERO 2.3 0.6 

MARZO o.s 0.7 

ABRIL 1.4 0.9 

MAYO 0.7 1.3 

JUNIO 1.0 l. 7 

JULIO 1.5 o.a 
AGOSTO 1.1 0.9 

SEPTIEMBRE 1.1 0.7 

OCTUBRE 2.0 0.5 

NOVIEMBRE 2.a 0.7 

DICIEMBRE o.a o.a 

FUENTE: Banco de ~co, Indice de Precios. 

1976 

2.0 

1.9 

1.0 

0.7 

0.7 

0.4 

o.a 

l. o 

3.4 

5.6 

4.5 

2.5 

EN LA PRIMERA MITAD DE LOS AÑOS 70's, LOS PRINCIPALES AGREGADOS 
MONETARIOS Ml Y M2, OBSERVARON UN CRECIMIENTO DINÁMICO, AL PASAR -
EL PRIMERO, DE UNA VARIACIÓN DE 11.2% EN 1970 A 29.n EN 1976: EN 
TANTO EL MEDIO CIRCULANTE ASCENDIÓ DE lQ,6% A 26,5% EN EL MISMO 
LAPSO, 
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CUADRO 39 
CXMP()Rrl\Mllm\'.) DE LA BASE M:NJID\RIJ\ Y DEL MEDIO CIRQJii\NTE, 197'}-lr,)G 

(Variaci6n Anual) 

PERIODO BASE MONETARIA MEDIO CIRCULANTE 

1970 11.2 10.6 

1971 18.9 B. 4 

1972 19.B 21.1 

1973 21.5 24 .3 

1974 28. 4 20.4 

1975 37. 8 29. 7 

1976 29. 7 26.3 

FUENTE: Banco de México, Indicadores Económicos. 

POR LO QUE RESPECTA AL COMPORTAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO, EN ESTE 
PERIODO AUMENTÓ EL DESEQUILIBRIO EN LA BALANZA COMERCIAL, YA QUE -
LAS EXPORtAClONES NO PROPORCIONARON LOS SUFICIENTES RECURSOS PARA 
CUBRIR LAS IMPORTACIONES, COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO SI­
GUIENTE, SI EN 1970 EL DÉFICIT COMERCIAL FUE DE 1.087,8 MILLONES 
DE DÓLARES, EN 1971 EL MISMO DESCIENDE A 890,5 MILLONES DE DÓLARES 
RESULTADO DE LA DISMINUCIÓN DE LA ACTIVIDAD 
EN ESE AÑOJ EN LOS AÑOS DE 1972, 1973 .• l:J74 
SE UBICARON EN 1,052,6, 1,749,5, 3,206,7 
DÓLARES, RES?ECTIVAME~TE. 

ECONÓMICA EN EL PAIS -
Y 1975, LOS DÉFICITS -
Y 3,719,2 ~lLLDNES DE 

LA POSICIÓN DE LOS ECONOMISTAS ~ARTIDARIOS DE LAS TEOR(AS :iEOL!BE­
RALES ES QUE EL DÉFICIT COMERCIAL SE DEBE CORREGIR MEDIANTE LA 
APLICACIÓN DE MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO: DEPRECIACIÓN DE LA MONEDA. 
YA QUE DE ESTA FORMA HAY UN INCREMENTO DE LAS EXPORTACIONES A LA 
VEZ, UN DESCENSO DE LAS IMPORTACIONES, LO QUE PERMITE AL PAÍS EQUl 
LIBRAR LA BALANZA COMERCIAL. SIN El1BARGO, ESTE MECANISMO TIENE 
EFECTOS COLATERALES PARA UNA ECONOMfA DEPENDIENTE DE INSUMOS Y 
EQUIPOS PARA EL FUNCIONAMIENTO DE LA PLANTA PRODUCTIVA, YA QUE AL 
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GRAFICA 7 
COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS, 

1976 

E F M 1\ M J 11 S O N D 

Br:!nco de Mexico. lrdioo dtl ProciCIJ. 



95 

ALTERAR LOS PRECIOS llHERNOS, COIHRIBUYE AL PROCESO ltffLACIOllAillO, 

PERO ESTA MEDIDA COMO SE VERÁ MÁS ADELANTE FUE UTILIZADA COMO UN -

ÚLTIMO RECURSO Y ANTE UNA FIRMA DEL ACUERDO ESTABILIZADOR CON EL -

F.M. 1. 

CUADRO 40 
COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA COMERCIAL, 1970-1975 

(Millones de Dólares) 

PERIODO 1970 1971 1972 1973 1974 

EXPORl'ACICNES 1 373. o 1 36) .4 1 665.3 2 063. 2 2 850.0 

IMPORl'l'CICNES 2 460. B 2 253. 9 2 717.9 3 812. 7 6 056. 7 

DEFICIT o 
SUPERAVIT 1 087 .tl - d90.5 -1 052.6 -1 749.5 -3 206. 7 

(-) Significa Céficit. 

FUENTE: nan= de r-l'Sxico, Infame Anual, varios aros. 

1975 

2 861.0 

6 580. 2 

-3 719.2 

1976, COINCIDE CON EL CAMBIO DE GOBIERNO, ELLO TIENE ESPECIAL -

RELEVANCIA POR DOS RAZONES: PRIMERO, EL PAIS ESTABA BAJO UNA FUER­

TE CRISIS ECONÓMICA QUE NO TENÍA PRECEDENTE O AL MENOS NO SE HABÍA 

PRESEIHADO EN ESA MAGNITUD DESDE LA DÉCADA DE LOS 50's; SEGUNDO, -

EN ESE AÑO SE FIRMÓ UN CONVENIO CON EL Fo1mo MONETARIO INTERNACIO­

NAL, ELLO COMO CONSECUENCIA DE LA ESCASEZ DE LOS RECURSOS FINANCI~ 

ROS, YA QUE EN ESA FECHA EL DÉFICIT EN LA BALANZA COMERCIAL ARROJÓ 

UN SALDO DE 2,6lJ4.4 MILLONES DE DÓLARES; EN TANTO, EL INCREMENTO -

EN LOS PRECIOS FUE DE 23. 6% ANUAL EN RELACIÓN A 1975. ENTRE LAS -

MEDIDAS ECONÓMICAS ADOPTADAS PARA EL CONTROL DE LA INFLACIÓN DEST~ 

CAN: 

A) REDUCCIÓN DEL DÉFICIT FISCAL. EL GOBlERllO DE Luis EcHEVERRÍA -
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FUE SEVERAMENTE CRITICADO POR SU POLITICA DE GASTO PÚBLICO, AL­
GUNOS ECONOMISTAS PRINCIPALMENTE. LOS PARTIDARIOS DE LAS POL(Tl 
CA.S NEOLI SS~ALES, ATR 1 BU YEN A LA FORMA EN QUE SE F 1NANC1 Ó EL GA2, 
TO GUBERNAMENTAL, UNO DE LOS ·PRINCIPALES FACTORES QUE EXPLICAN 
EL PROCESO INFLACIONARIO DE ESE PERIODO, AUNQUE, COMO SE VIO -
CON ANTERIORIDAD LOS PRINClºAL[S A"ílE~ADOS MONETARIOS M] Y M2 -
CRECIERON EN FORMA DINÁMICA, 

el TOPE SALARIAL. POR PRIMERA VEZ EN LA DÉCADA DE LOS 70's SE IMPU 
SO EN f1ÉX 1 CO, UN TOPE AL 1 NCREMENTO DE LOS SALAR 1 OS DEL ORDEN -
DEL 10%, LA RAZÓN POR LA QUE LOS ECONOM 1 STAS PAflT 1DAR1 OS DE 
LAS TEORfAS CONSERVADORAS CONSIDERAN AL DESEMPLEO Y A LA DISMI­
NUCIÓN DE LOS SALARIOS COMO MEDIDAS ANTI INFLACIONARIAS, ES QUE, 
LOS CONCEPTOS BÁSICOS DE OFERTA Y DEMANDA QUE CONSTITUYEN EL -
FUNDAMENTO DE LA TEOR(A CLÁSICA, SE DERIVA DE UNA RELACIÓN EN­
TRE AMBOS FENÓMENOS, SEGÚN LA TEORIA ANTES MENCIONADA, LOS PR~ 

CIOS SE INCREMENTAN CUANDO LA DEMANDA SUPERA LA CAPACIDAD DE LA 
ECONOM(A PARA PRODUCIR BIENES Y SERVICIOS Y DISMINUYEN CUANDO -
LA OFERTA SUPERA A LA DEMANDA, 

C) LIBERALIZACIÓN DE PRECIOS PARA QUE ESTOS SE FIJARAN DE ACUERDO 
A LA LEY DE LA OFERTA Y LA DEMANDA, 

D) REDUCCIÓN DE SUBSIDIOS E INCREMENTOS DE LOS PRECIOS DE BIENES Y 
SERVICIOS DEL SECTOR PÚBLICO, ÉSTA ERA UNA DE LAS MEDIDAS FUNDA 
MENTALES PARA EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PÚBLICAS. 

E) EN POLITICA CAMBIARIA, LA MEDIDA ADOPTADA FUE LA DE DESLIZAR LA 
MONEDA PARA EVITAR LA SOBREVALUACIÓll DEL PESO; ES [L 30 DE AGO;i_ 
TO DE 1976, CUANDO DESPUÉS DE MÁS DE DOS DÉCADAS DE MANTENER 
FIJA LA PARIDAD DEL PESO CON RESPECTO AL DÓLAR (12,SQ), LA MON~ 
DA NACIONAL REGISTRÓ UNA DEPRECIACIÓN CONSIDERABLE, 

F) ÜTRA DE LAS MEDIDAS QUE SE TOMARON COMO CONSECUENCIA DEL ACUER­
DO CON EL F, f1, l. Y CON EL PROPÓSITO DE REDUC 1 R LOS DESEQU 1 LI-­
BR IOS COMERCIALES, FUE LA DE LIBERALIZAR EL SECTOR EXTERNO DE -
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LA ECONOM f A, 

EL PROBLEMA QUE SE LE PRESc:ITABA AL GOBIERNO DE lóPEZ PORTILLO, 

CUANDO ÉSTE ASUMIÓ EL PODER EN DICIEMBRE DE 197b, ERA ESENCIALMEN­

TE ECONÓMI CD lPOR CUÁNTO TIEMPO SE IBA A MANTENER REALMEflTE EL PRQ. 

GRAMA ANTI INFLACIONARIO CONS2RVADOR? YA QUE LA RECESIÓN ECONÓMICA 

ERA PRIMORDIAL EN LA ESTRATEGIA AIHI INFLACIONARIA DESDE EL PUNTO -

DE VISTA ORTODOXO; ANTES DE ESE MOMENTO LA TEORÍA ECONÓMICA ACONSJ;. 

JAR f A EL 1 NCREMENTO DE LA DEMANDA COMO FORMA DE SAL! R DE LA CRISIS, 

AHORA ESE ELEMENTO PERDfA VALIDEZ, LO IMPORTAIHE ERA MANTENER UN -

MENOR CRECIMIENTO ECONÓMICO PARA QUE NO SE RECURRIERAN EN LOS ELE­

MENTOS QUE HABfAN CONDUCIDO A LA ECONOMIA MEXICANA A LA ESPIRAL -

INFLACIONARIA DE 1975, EN EL AÑO DE 1977, EL CRECIMIENTO DEL PIB 

EN TÉRMINOS REALES LLEGÓ A 3,4%, EL MÁS BAJO EN LOS PRIMEROS 7 AÑOS 

DE LA DÉCADA, EN TANTO QUE LA INFLACIÓN REGISTRADA EN l:J77 (27 ,0%) 
FUE LA MÁS ALTA EN EL PERIODO DE L/, SEGUtmA POSGUERRA, POR SU PAR 

TE, EL EMPLEO, LA DEMANDA Y LA INVERSIÓN TOTAL OBSERVARON UNA VA­

RIACIÓN ANUAL DE 4,4;:. 2.2% Y -6,7%, RESPECTIVAMENTE, 

A PROPÓSITo DE LA DISMINUCIÓN DE LA INVERSIÓN, EL PROPIO KEYNES -

MAN! FESTABA QUE "EL CARÁCTER ESENCIAL DEL CICLO ECONÓMICO SE DEBE 

A Utl CAMBIO CÍCLICO EN LA EFICIENCIA MARGINAL DEL CAPITAL, AUNQUE 

COMPLICADO Y FRECUENTEMENTE AGRAVADO POR LAS OTRAS VARIABLES IMPOR 

TANTES DEL PERIODO BREVE DEL CICLO ECONÓM!CO",i;l/ 

IV, 3 PERIODO DE CRECIMIENTO ECONÓMICO CON INFLACIÓN MODERADA: 

1973-1931 

EL PROGRAMA DE ESTABILIZACIÓN ESTABA CONTEMPLADO POR UN PERIODO DE 

TRES AílOS (SEGÚN EL ACUERDO CON EL F.M.I .• NOVIEMBRE DE lg7ci) PERO 

SOLAMENTE FUE APLICADO EN EL AÑO DE 1977. lPOR OUÉ? A PRINCIPIOS -

DEL SEGUNDO QUINQUENIO DE LA DÉCADA DE LOS 70's, SE HABÍAN DESCU-­

BIERTO IMPORTANTES YACIMIENTOS PETROLEROS EN EL SURESTE DEL PAÍS -

:!l( Keynes, Jolm M., Op. Cit., p. 279. 
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(TABASCO Y CHIAPAS) AL TIEMPO QUE LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO REGIS­
TRABAN UN CONSTANTE ASCENSO EN EL MERCADO llHERNACIONAL, POR LO -
TANTO LOS RECURSOS FINANCIEROS PODfAN OBTENERSE VfA LA VENTA DE 
PETRÓLEO, CON LO QUE SE RESTABLECIÓ LA CONFIANZA DE LA BANCA {NTE~ 

NACIONAL PARA EL OTORGAMIENTO DE CRÉDITOS AL PA!S, 

Es EN ESTA ETAPA CUAtmo EL PIB, CRECE A TASAS SIN PRECEDENTES; SIN 
EMBARGO, DESDE UNA PERSPECTIVA SECTORIAL, LA AGRICULTURA Y LA MINs 
RfA PERDIERON DINAMISMO, COMO SE PUEDE VER EN EL SIGUIENTE CUADRO. 
EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA MEXICANA EN EL LAPSO 1978-BóL IW -

SE PUEDE COMPARAR SIQUIERA CON LA DE LOS PAÍSES !NDUSTRIAL!ZADOS,­
YA QUE LA TASA MED!A DE CRECfM!ENTO QUE SE OBSERVÓ EN ESE PERIODO 
FUE DEL 8.4%, 

PERIODO 

1978 

1979 

1980 

1981 

CUADRO !Jl 
PIB EN MEXICO Y PAISES DE LJI OCDE, 1978-1981 

(Variaciones Anuales) 

MEXICO % PAISES DE LA 
(1) (2) 

8.2 3.9 

9.2 3.4 

a.3 l. 2 

7.9 l. 2 

(1) SPP, Siste:M de CUentas Nacionales de México, 1983. 

OCDE % 

(2) OEXD, Ea:lnanic OJUook, julio de 1980, diciembre de 19al y diciem­
bre de 1982. 
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PRIMARIO 

SERVICIOS 

Ml\NUFACTURr:RO 

PETROLEO 
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ClJADRO 42 
PIB, POR SECTORES, 1978-1981 

(Variaciones Anuales) 

1978 1979 19d0 

6.0 - 2.1 7.1 

7.5 10.0 8.1 

9.8 10.6 7.2 

17.6 18. 4 24.0 

19dl 

6.1 

7.9 

7.9 

16.7 

FUENTE: SPP, Sistema de a.ientas Naciooales de ~co, 19d3, pp. 4, a y 9. 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO SIGUIENTE DENTRO DEL SECTOR -
INDUSTRIAL. LAS EMPRESAS METALMECÁNICAS, DE MAQUINARIA Y EQUIPO, -
FUERON LAS QUE OBSERVARON UN CRECIMIENTO MÁS DINÁMICO; EN TANTO, -
LOS SECTORES TRADICIONALES PERDIERON IMPORTANCIA, fjo OBSTAllTE, EN 
LOS AÑOS DE 1980 Y 1981, LA INDUSTRIA DE LOS METALES BÁSICOS REGl~ 
TRA UNA LIGERA CONTRACCIÓN EN SU CRECIMIENTO, YA QUE OBSERVARON 
TASAS DE 3.~% Y 3,5%, RESPECTIVAMENTE, 

LA POLfTICA EXPANSJONISTA, ADOPTADA POR EL RÉGIMEN A PARTIR DE 
1978, EN QUE LA ECONOMÍA MEXICANA ENTRÓ EN UN PERIODO DE RECUPERA­
CIÓN, SE ACEPTÓ AUN RECONOCIENDO LAS PRESIONES INFLACIONARIAS QUE 
SE ESTABAN GENERANDO: !BARRA Mviloz MENCIONÓ QUE NO EXAMINAR[A CON 
DETENIMIENTO EL PROBLEMA DE LA INFLACIÓN, PERO SEÑALÓ QUE "EL SEC­
TOR FINANCIERO SEGUIRfA COMPROMETIENDO TODOS LOS INSTRUMENTOS A SU 
ALCANCE PARA REDUCIR LIQUIDEZ REDUNDANTE, A COMPASAR EL CRECIMIEN­
TO DE LOS AGREGADOS MONETARIOS, CANALIZAR RECURSOS AL ROMPIMIENTO 
DE CUELLOS DE BOTELLA, FAVORECER LA IMPORTACIÓN DE BIENES ESENCIA­
LES DE OFERTA INSUFICIENTE, PROTEGER LA ECONOM[A DE LOS TRABAJADO-
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CUADRO 43 
PIB, SECTOR INDUS1'RIAL, 1978-1981 

(Variaciones Anuales) 

PERICTXJ 1978 1979 .L980 1981 

PRCOUCTCG l\LIMENl'ICICG, 
BEBIDAS Y TJ\Bl\CO 6. 7 7.5 8.0 4.9 

TE:Xl'll.ES Y PRENDAS 5.6 11.0 2.4 6.0 

INIXlSTRUIS ME'l'ALICJ'S 19.7 a.o 3.4 3.5 

Pl10IJOC'l'CG M!ITALICCS, 
Ml()UlliARIA Y E);VIPO 16.4 15. 7 9.a 10.6 

FUEilTE: SPP' Sisterra de cuentas Nacionales de ~a:>. 

RES Y GRUPOS MAYORITARIOS AS[ COMO FOMENTAR EL AHORRO DEL PAfs,iY 

liNFLACIÓN CON CRECIMIENTO? EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS EN EL P~ 
RIODO 1978-198i. OBSERVÓ EL SIGUIENTE COMPORTAMIENTO: 17,Si, 18,2%, 
26,37, Y 28,6%, RESPECTIVAMENTE. CABE DESTACAR QUE SOLAMENTE EN EL 
AÑO DE 1981 SE REBASÓ EL INCREMENTO DE PRECIOS REGISTRADO EN EL 
ARO DE 1977 (27.0%). ESTAS PRESIONES INFLACIONARIAS SON ATRIBUl-­
DAS AL EXCESO DE DEMANDA QUE SE GENERÓ EN LA ECONOMfA MEXICANA CO­
MO CONSECUENCIA DEL AUGE PETROLERO Y AL CRECIMIENTO DINÁMICO DE 
ALGUNAS RAMAS, LA DEMANDA TUVO UN COMPORTAMIENTO CRECIENTE EN EL 
MISMO PERIODO, YA QUE PASÓ DE 9,37, EN 1978 A 9.S% Etl 1901. 

~se Política F.conánica, la Econcmía Mexicana, sigUe evolucionando y -
fortaleciéndose, p. 67 . 
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GRAFICA 8 
PIB DE MEXICO Y PAISES OCDE, 

1978 - 1981 

- Moxico (1) CSSSl Paisoo da OCDE (2) 

10 
Varla::lores Anual~ % 

8 

e 

o 
1978 1979 1980 1981 

(1) SPP, sistema de OJontaa Nel., 1963. (2) OGOE, Eoonamic OutlooK. 
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CUADRO 44 
ALGUNOS INDICAOORES RELEVANTES, 1978-19a l 

(Variaciones Anuales) 

PERI ero 1978 1979 1980 1981 

INllERSICN (1) 15.2 20.2 14 .9 14. 7 

PUBLICA 31.6 17.1 16. 7 15.8 

PRIVTIDA 15.l 22. 7 13. 7 13.9 

IllMllNDA (1) 9.3 u.o 10.8 9.5 

EMPIID (1) 3.8 4.9 6.3 6.6 

INFLJ\CTCN (2) 17.5 18.2 26.3 28.6 

(1) SPP, ~co, principales variables 1Mcrocccnémicas, 1970-1982. 

(2) Banco de 1'Ylxi=, Indice de Precios. 

ADICIONALMENTE AL PROCESO INFLACIONARIO SE LE EXPLICA POR EL INCRf. 

MENTO DEL DÉFICIT GUBERNAMENTAL: CUALQUIER ENTE ECONÓMICO, YA SEAN 

LAS FAMILIAS, LAS EMPRESAS O EL GOBIERNO, RECIBEN INGRESOS PERO A 

LA VEZ TIENEN GASTOS, DE AH! SE DERIVA DOS IMPORTANTES RELACIONES: 

S 1 LOS 1 NGRESOS SON MAYORES QUE LOS EGRESOS HAY UN SUPERÁV 1 T, LO -

CONTRARIO OCURRE, SI LOS INGRESOS SON MENORES QUE LOS EGRESOS EN­

TONCES HAY UN DÉ~ICIT: PERO EXISTE Utl PROBLEMA DE GRAN MAGNITUU -

CUANDO ÉSTA ÚLTIMA SITUACIÓN SE PRESENTA EN EL GOBIERNO, EL ESTA-

DO MEXICANO DE POSGUERRA JUGÓ UN PAPEL FUNDAMENTAL EN EL CRECI--

MIENTO QUE REGISTRÓ LA ECONOMIA MEXICANA Y EL GASTO PÚBLICO SE EN­

MARCÓ EN ESTA ESTRATEGIA, SIN EMBARGO, DESDE FINALES DE LOS AílOS 

70's SE MANIFESTARON PROBLEMAS EN CUANTO AL FINANC!At11ENTO DELGA~ 

TO PÚBLICO. AFLORARON LAS CRITICAS AL MODELO KEYNESIANO DE CRECl-­

MIENTO, LA RELACIÓN ENTRE CRECIMIENTO ECONÓMICO E INFLACIÓN H,A Sl 

DO OBJETO DE NUMEROSOS ESTUDIOS·, KEYNES COMO LO SEÑALA EL PROFESOR 

KLEIN ERA PARTIDARIO DE ACEPTAR EL COSTO INFLACIONARIO "., , "VEBJ;. 
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MOS TENER EN MENTE EL HECHO DE QUE KEYt<ES ESTUVO A FAVOR DE UN PO­
CO DE !NFLAC!ÓN Y QUE SUS RAZONES NO ESTABAN DESCONECTADAS DE LA -
PROMOC! ÓN DE LA [ NVERS l ÓN", ~ EL PROP !O KEYNES LE MAN l FES TABA -
AL PRES !DENTE RooSEVELr EN EL AÑO DE i93.:í ,, " ' " UN 1 NCREMENTO DEL 
PRODUCTO PUEDE OCURRIR SI SE DA ALGUNOS DE LOS TRES SIGUIENTES FA~ 

TORES: PRIMERO, LOS INDIVIDUOS DEBEN SER INDUCIDOS A GASTAR MÁS DE 
SUS !NGRESOS EX!STENTES;. SEGUNDO, LOS INVERSION!STAS DEBEN SER ES­
TIMULADOS A INVERTIR, o POR UN lNCREMEtno· EN LA CONFIANZA o POR UN 
DESCENSO EN LA TASA DE INTER~S. PARA CREAR INGRESOS AD!CIONALES 
CORRIENTES EN LAS MANOS DE SUS EMPLEADOS, LO CUAL SUCEDE CUANDO 
ALGUIEN ESTÁ TRABAJANDO O EL CAPITAL FIJO DEL PAfS ESTÁ SIENDO IN­
CREMENTADO O POR ÚLTIMO LAS AUTORIDADES PÚBLICAS DEBEN SER LLAMA-­
DAS EN AYUDA PARA CREAR INGRESOS CORRIENTES ADICIONALES A TRAVÉS -
DEL GASTO DE PRÉSTAMOS O DINERO IMPRESO; EN TIEMPOS MALOS EL PRl-­
MER FACTOR VENDRIA A ESTIMULAR LA DEPRESIÓN, As! ES, POR CONSJ-­
GUIENTE QUE SOLAMENTE.DEL TERCER FACTOR ES QUE NOSOTROS PODEMOS Ei 
PERAR UN MAYOR IMPULSO. O SEA EL GASTO GUBERNAMENTAL",!§_/ 

A PESAR DE QUE EN ESTE PERIODO DE ANÁLISIS, LOS RECURSOS OBTENIDOS 
VIA LA VENTA MASIVA DE PETRÓLEO, EL CRECIMIENTO ANUAL DEL MEDIO -
CIRCULANTE Y DE LA BASE MONETARIA, FUE SUPERIOR A LA DEL INDICE -
NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR, 

CUADRO 45 
O'.::MPORrl\MIJNro DE lA BJ\.SE M:NE'l'l\RIA Y DE:L MEDIO CIRCUIANTE, 1977-1980 

(Variacicn Anual) 

PERIODO BASE MONETARIA MEDIO CIRCULANTE 

1977 26.5 30.7 

1970 30.7 35.6 

1979 35. 6 40.6 

1900 4 o. 3 47.6 

45/ Klein, tawrcncc P.., I.a nevoluci6n Keyncsi.:in..1, p. 20 
'l;F,/ KeynC!•, John 1:., i\n Ofen Lettcr, ;>. 33. 

FUENTE: Banco de México, Indicadores Eccnánioos. 
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IV,4 LA CRISIS EcoNóMICA: DE LA INFLACIÓN MODERADA A UNA INFLACIÓN 

ACELERADA 

HASTA EL AÑO DE 1981, LA ECONOMfA. MEXICANA VENIA REGISTRANDO NIVE­

LES DE CRECIMIENTO SOSTENIDO, QUE POCOS PAfSES DE SUS MISMAS CARA' 

TERfSTICAS, COMO SE VIO ANTERIORMENTE, CON TASAS DE 3% PROMEDIO 

ANUAL COMO ES EL OBSERVADO EN LOS AÑOS ANTERIORES A LA CRISIS, AUR 

QUE ELLO FUE TOLERANDO NIVELES MODERADOS DE INFLACIÓN, YA QUE LAS 

TASAS DE INCREMENTO EN LOS PRECIOS SE UBICARON ENTRE EL 20 Y 30%,­
ANUAL, 

EL VERANO DE 1981 FUE EL PRIMER AVISO SOBRE LO QUE ACONTECERIA EN 

LA ECONOMfA MEXICANA A PARTIR DE ESE PERIODO; LA TENDENCIA DESCER 

DENTE EN LOS PREC 1 OS MUND 1 ALES DEL PETRÓLEO REMARCÓ LA VUUlERAB 1 Ll_ 

DAD DEL SECTOR EXTERNO Y SU INFLUENCIA SOBRE LA ECONOMIA DOMÉSTICA 

Y LAS DESVENTAJAS DE MANTEllER UNA ESTRUCTURA COMERC 1 AL MONOEXPORT 8. 
DORA, EN 1982. LA SITUACIÓN ECONÓMICA Y FINANCIERA DE MÉXICO ERA 

YA INSOSTENIBLE, LA FUGA DE DIVISAS MINIMIZÓ LAS RESERVAS DEL BAN­

CO DE MÉXI ca. EL TI PO DE CAMB 1 o SE ECOtlTRABA SOB REVALUADO y POR LO 

QUE RESPECTA AL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS ÉSTOS SE HABIAtl IN­

CREMENTADO NOTABLEMENTE EN RELACIÓN AL AÑO ANTERIOR, DElllDO Ell PAR 

TE AL AUMENTO EN LOS PRECIOS DE PRODUCTOS BÁSICOS Y DE BIEliES Y 

SERVICIOS PRESTADOS POR EL GOBIERNO, EN AGOSTO DE l'J82. MÉXICO 

DECLARÓ UNA MORATORIA TÉCNICA AL PAGO DEL SERVICIO DE LOS INTERE-­

SES DE LA DEUDA EXTERNA, ANTE UN MERCADO MUNDIAL DE CAPITALES CA!.!. 

TELOSO, 

lAs MEDIDAS PARA CONTROLAR LOS PRECIOS Y LA CRlSIS FINANCIERA SE -

ENMARCARON DENTRO DE Utl MARCO ORTODOXO, EL 10 DE NOVI Et1BRE DE 

1982, EL GOBIERNO MEXICANO, FIRMÓ CON EL fONDO MONETARIO INTERNA-­

C!ONAL .LA SEGUNDA CARTA DE !NTENSlÓN EN 6 AÑOS, ENTRE LAS MEDIDAS 

QUE MÉXICO SE COMPROMET(A A LLEVAR A CABO DE 1983 A 1986, COMO PAR 

TE IMPORTANTE PARA SALIR DE LA CRISIS, ESTÁN LAS SIGUIENTES: 

U LA REAL! ZAC 1 ÓN DE 1 MPORTANTES AJUSTES QUE PERM! TI ERAN ALCANZAR 
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UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA PRODUCCIÓN Y EL EMPLEO, SUPERAR 

EL DESEQUILIBRIO EXTERNO, ABATIR LOS ftlDICES DE INFLACIÓN Y FO!l_ 

TALECER LAS FINANZAS PÚBLICAS, 

2) IMPULSAR EL AHORRO INTERNO, TANTO PÚBLICO COMO PRIVADO RACIONA­

LIZNIDO EL GASTO DEL SECTOR PÚBLICO MEDIANTE MEDIDAS TRIBUTARIAS 

Y DE PRECIOS Y TARIFAS DE LAS ENTIDADES PARAESTATALES, 

3) FORTALECER EL PAPEL RECTOR DEL ESTADO DEIHRO DEL SISTEMA DE LA 

ECONOMÍA MIXTA, BAJO UN CRITERIO DE EQUIDAD SOCIAL Y DE PROTEC­

CIÓN A LOS GRUPOS DE POBLAC 1 ÓN DE MENORES 1 NGRESOS, 

4) FINALMENTE PARA HACER COMPATIBLES LOS OBJETIVOS EN MATERIA DE Fl 

NANZAS DEL SECTOR PÉLICO CON LOS DE PRODUCCIÓN, EMPLEO, DE BA­

LANZA DE PAGOS E INFLACIÓN, SE ESTIMÓ QUE EL DÉFICIT FINANCIERO 

COMO PROPORCIÓN DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO, NO DEBfA SER MAYOR 

A 8.5% EN 1983, A 5,5% EN 1984 Y A 3,5h EN 1985, 

Es SOBRE ESTA REALIDAD ECONÓMICA QUE EL GOBIERNO DE MIGUEL DE LA -

MADRID, E~ CUAL ASUME EL PODER EN DICIEMBRE DE 1932, TIENE QUE BA­

SAR SU PROGRAMA ECONÓMICO Y DEFLACIONARIO PARA LOS PRÓXIMOS SEIS -

AÑOS, 

IV.4,1 LA ÜRTODOXJA, UN INSTRUMENTO DE PoLfTICA ANTIIHFLACIONARIA 

Estoy de acuerdo en que los procesos de 

desarrollo y los programas antiinf lacio­

narios causan !~grimas, pero lo importa~ 

te es ver las lágrimas de qui~n, y pare­

ce que dentro del contexto de la políti­

ca de desarrollo econ6mico y social que 

tiene el país, muy mal haríamos no sola­

mente por cuestiones de moralidaU, sino 

por cuestiones de eficiencia, por cucs-­

tiones de aplicaci6r1, e11 tratdr de fin­

car un programa untiinfl.:icionario en las 
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lágrimas de los demás. La mayorfa de- la. 

población. 

(Miguel de la Madrid Hurtado) 

AUNQUE EL NUEVO GOBIERNO RECONOCfA QUE LA CRISIS SE EXPLICABA EN -

GRAN MEDIDA POR LOS PROBLEMAS ESTRUCTURALES, LOS CUALES SE liABIAN 

ORIGINADO EN PARTE, DESDE EL PERIODO DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR: 

ASIMISMO HABÍA SECTORES DE OPINIÓN DENTRO DEL GOBIERNO QUE DAllAN -

GRAN PESO A LA POLITICA ECONÓMICA QUE SE HABIA APLICADO EN LOS DOS 

GOBIERNOS ANTERIORES' COMO ES EL CASO DEL JEFE DE /\SE SORES EcoNÓMl 

COS DEL PRESIDENTE MIGUEL DE LA MADRID, EL ECONOMISTA LEOPOLDO So­
Ll S " • , • ¿N SUMA, PUEDE DECIRSE QUE LOS FACTORES QUE PROP 1 C l ARON 

LA CRlSIS, QUE TODAVfA VIVIMOS, SE GESTARON A LO LARGO DE VARIOS -

AÑOS Y FUERON PRIMORDlALMENTE DE CARÁCTER INTERNO, Y ESTÁN ASOCIA­

DOS A LA CONDUCCIÓN DE LA POL (TI CA ECONÓMICA, A M 1 MANERA DE VER, 

EL ERROR FUNDAMENTAL CONSISTIÓ EN SOBREESTIMAR LAS VENTAJAS DERIV8_ 

DAS DE UNA RÁPIDA EXPANSIÓN, Y EL HABER RENUNCIADO A UN MANEJO MÁS 

ACTlVO DE OTROS INSTRUMENTOS DE POL!TICA ECONÓMICA, EL ERROR CUL­

MINANTE FUE LA lNDEClSIÓN CON QUE SE AFRONTÓ LA Cl\ÍDA DEL PRECIO -

DEL PETRÓLEO EN 1931 (FENÓMENO QUE HUBIESE REQUERIDO DE UN AJUSTE 

INTEGRAL EN LA POLITlCA ECONÓMICA} y QUE PRETENDIÓ RESOLVERSE srn­

PLEMENTE 1 NCURR I ENDO EN UN ENDEUDAM l ENTO MAS I YO","..?_/ 

Es EN ESTOS PLANTEAMIENTOS ECONÓMICOS EN LOS QUE SE BASÓ LA POLf-­

TICA DEL SEXENIO EN GENERAL Y LA POLfTICA DEFLAClONARlA EN PARTlC!.l. 

LAR, ESTE ESQUEMA DE COMBATE A LA INFLACIÓN DE CARACTER ORTODOXO, 

EN CUANTO SE TRATÓ DE DI SM 1 NU l R EL PROCESO l NFLAC I DtlAR 1 O, A -

TRAVÉS DE UNA REDUCCIÓN DE LA DEMAtlDA AGREGADA. Efl EL PIRE \PROGRAMA 

EcoNÓMlCO DE REORDENACIÓN ECONÓMICA), SE ENMARCAROI~ LAS POLfTICAS -

CENTRALES PARA LOGRAR UNA RÁPIDA DlSMJr!UCIÓN DE LA ltffLACIÓN: 

1) DISMINUCIÓN EN EL CRECIMIENTO DEL GASTO PÚBLICO, CON EL PROPÓS1. 

TO DE LOGRAR UN DESCENSO EN EL DEF!ClT GUBERNAr1ENTAL, DE ESTA -

41/ Diálogos, p. 15. 
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FORMA EVITAR PRESIONES INFLACIONARIAS, VfA EMISIÓN MONETARIA. -
DEMANDA AGREGADA Y POR MEDIO DEL AUMENTO EN LOS INTERESES DE -
LOS TfTULOS PÚBLICOS~ 

2) AJUSTE A LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS EN EL SECTOR PÚ­
BLICO; VENTA DE EMPRESAS DE CARÁCTER NO PRIORITARIO Y DISMINUCIÓN 
DE SUBSIDIOS, PRINCIPALMENTE; 

31 RECHAZO AL POPULISMO FINANCIERO, SE TRATÓ DE QUE LOS INSTRUMEN­
TOS BANCARIOS OFRECIERAN UN RENDIMIENTO REAL POSITIVO, EN ESTA 1 

ASEVERACIÓN SE APOYA EL ARGUMENTO DE f1ILTON fRIEDMAN "EL ANÁLI­
SIS KEYNESIANO CONDUJO AL PUNTO DE VISTA DE QUE EL PEQUEliO PA­
PEL QUE DEBÍA DESEMPEÑAR LA POLITICA MONETARIA ERA MANTENER LAS 
TASAS DE INTERÉS BAJAS, PERO EN TODOS ELLOS FRACASÓ Y HUBO QUE 
ABANDONAR LA IDEA DE POLfTICA DE DINERO BARAT0", 48 / 

4) ÜTRA DE LAS MEDIDAS IMPORTANTES FUE LA POLfTICA SALARIAL, LA -
CUAL DEBIA SER RESTRICTIVA PARA APOYAR LA DISMINUCIÓN DE LA DE­
MANDA AGREGADA, Y 

5) PoR ÚLTIMO, LA IMPLEMENTACIÓN DE UNA POLfTICA CAMBIARIA REALIS­
TA, MANTENIENDO EL TIPO DE CAMBIO FLEXIBLE, 

LA POLfTICA DEFLACIONARIA DE MIGUEL DE LA Í'IADRID SE PUEDE DESAGRE­
GAR EN CUATRO GRANDES APARTADOS: POLfTICA MONETARIA, POLfTICA FIS­
CAL, POLÍTICA SALARIAL Y POR ÚLTIMO, LA POLfTICA COMERCIAL, 

IV.4.2 PoLITICA MoNETARIA 

LA POLITICA MONETARIA TIENE QUE VER CON LOS ASPECTOS FINANCIEROS -
DE UN PAÍS: TASAS DE INTERÉS Y TIPO DE CAMBIO. POR LO QUE RESPEC­
TA AL PRIMERO, SE ESTABLECIÓ COMO OBJETIVO MANEJARLAS FLEXIBLEMEN­
TE, ESTO ES, DE ACUERDO CON LAS EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS, EL -

~ Fria:lrMn, 11.i.lton, cp. Cit., p. 3. 
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COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO Y LAS TASAS DE INTERÉS EXTERNAS, 
CON LO CUAL DESPUÉS DE DESCONTAR LA INFLACIÓN, LAS TASAS DE INTE­
RÉS DEBÍAN DE REDITUAR AL AHORRADOR UN RENDIMIENTO POSITIVO; ASI­
MISMO, DEBÍAN DE SER MÁS ATRACTIVAS EN RELACIÓN A LAS TASAS DE IN­
TERÉS EXTERNAS, PARA DE ESTA FORMA EVITAR LA FUGA DE CAPITALES, 

ADICIONALMENTE, LA POLfTICA MONETARIA CONTEMPLA LA DISMINUCIÓN DE 
LAS TASAS DE INTERÉS EN TÉRMINOS NOMINALES A LA PAR CON EL DESCEN­
SO INFLACIONARIO, DE ESTA FORMA NO SE AFECTABA EL RENDIMIENTO REAL 
DE LAS MISMAS, POR OTRO LADO CON LA POLfTICA DE TASAS DE INTERÉS­
ALTAS, SE TRATÓ DE I:ITERVENIR EN VARIOS SECTORES DE LA ECONOMfA: EN 
EL ÍNDICE INFLACIONARIO, EN EL MONTO DEL AHORRO Y EN EL TIPO DE -
CAMBIO; YA QUE LA TEORÍA MONETARISTA SOSTIENE QUE UNA VARIACIÓN EN 
LOS INGRESOS REALES PROVOCA UN CAMBIO EN EL AUMENTO DE LOS PRECIOS. 
POR LO TANTO HAY UNA MAYOR CAPTACIÓN DE RECURSOS, LOS CUALES SE 
PUEDEN UTILIZAR EN EL MOMENTO EN EL QUE BAJA LA INFLACIÓN, POR -
OTRO LADO, LA POLÍTICA MONETARIA FUE EN ESE PERIODO ALTAr1ENTE RES­
TRICTIVA EN CUANTO AL OTORGAMIENTO DE CRÉDITOS, YA QUE LA CONCEP-­
CIÓN GUBERNAMENTAL DE LA INFLACIÓIJ LO EXIGÍA ASÍ, DESDE SU PUNTO -
DE VISTA EL ALTO CRECIMIENTO DEL DINERO EN CIRCULACIÓN ERA REFLEJO 
DEL FINANCIAMIENTO VfA LA EMISIÓN DE DINERO, Y SE PONfA FIN A ESTE 
PROBLEMA A TRAVÉS DE: 

A) REDUCCIÓN DEL GASTO GUBERNAMENTAL; 
B) INCREMENTO EN LA CARGA IMPOSITIVA, Y 
C) EL FINANCIAMIENTO DEL DÉFICIT PRESUPUESTARIO POR PARTE DEL PÚ­

BLICO Y NO MEDIANTE LA CREACIÓN DE DINERO, 

EN LOS AÑOS DE 1983 Y 1984, LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS FUERON 
ALTOS A PESAR DE EL PROCESO RECESIVO DE LA ECONOMÍA EN ESE LAPSO, 
COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO NúM, 47, EN LOS CUATRO PRIME-­
ROS MESES DE 1933, EL ÍNDICE DE INFLACIÓN MENSUAL FUE MÁS DINÁMICO 
QUE EN EL MISMO PERIODO DE 1982, AL UBICARSE EN 10,8%. 5,4%, 4,0% 
Y 5,3% EN RELACIÓN A 4.9%, 3.9h. 3,6% Y 5,4%, RESPECTIVAMENTE, lío 
OBSTANTE A PARTIR DE ESA FECHA, DICHO INDICE DISMINUYÓ, AUNQUE EN 
FORMA MÍNIMA EN JUNIO, AGOSTO, SEPTIEMBRE, Y OCTUBRE, 



Periodo 

Plazo fijo 

A mes 

A 

A 9 

A 12 
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CUADRO 46 
Rendimiento de las tasas de interés 

Sistema Bancario Nacional 

Diciembre 

57.2 

5 7. 2 

5 6. 6 

56.3 

51. 3 

FUEfff[: Banco de México, Indicadores Económicos. 

CUADRO 47 
Indice de inflación mensual, 1982 - 1984 

Periodo 1982 1983 

Enero 4.9 10.8 

Febrero 3.9 5.4 

Marzo 3. 6 4.8 

Abr i1 5.4 6.3 

Mayo 5. 6 4. 3 

Junio 4.8 3.8 

Ju 1 i o 5. 1 5. o 
Agosto 11. 2 3. 9 

Septiembre 5. 3 3 .1 

Octubre 5. 2 3. 3 

Noviembre 5.0 5.9 

Diciembre 1 o. 7 4. 3 

FUEMT!:: Banco de México, Indice de precios. 

Mayo de 1984 

51. 4 

51. 5 

4 7. 9 

44. 6 

42.1 

1984 

6 .4 

5. 3 

4.3 

4.3 

3. 3 

3.6 

3.3 

2. 8 

3.0 

3.5 

3.4 

4. 2 
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EL COMPORTAMIENTO DE LOS AGREGADOS MACROECONÓMICOS EN EL Ario DE -

198~ EN SU MAYOR PARTE REGISTRARON UN CRECIMIENTO NEGATIVO, CONSE­

CUENCIA DE LA APLICACIÓN DEL PROCESO DE AJUSTE RECESJVO, A EXCEP­

CIÓN DEL INCREMENTO DE LAS EXPORTACIONES QUE FUE DE li,'.iJ; Erl RELA­

CIÓN A 1982. SIN EMBARGO, EN l9S4. A PESAR QUE LAS VARIACIONES 

MENSUALES EN LOS PRECIOS FUERON LIGERAMENTE MENORES A LOS OBSERVA­

D~S EN 1983. NO SE CUMPLIERON CON LAS METAS Al/TI INFLACIONARIAS GU­

BERNAMENTALES, EXPRESADAS EN EL PIRE. ESTOS RESULTADOS SON ATRl-­

BUIDOS AL CRECIMIENTO ECONÓMICO OBSERVADO EN ESE AÑO, 

CUADRO 4J 
EVOLUCION DE LA OFERTA Y DEMANDA AGREGADA, 1983-1985 

(Variaciones Anuales} 

PERIODO 1982 1983 1984 1985 

OFERTA GLOBAL 5.8 - B.6 4.6 4 .6 

PIB - 0.2 - 5.3 3.7 3.9 

IMPORTACICNES ... u.o -41. 7 19.9 1'l.O 

IDWlDArorJ\L 5.8 - a.6 4.6 4.b 

CINSUM::l 'IUI'AL 1.9 - 6.8 3 .o 4 .J 

PUBLICTJ 4.8 - 1.3 6.9 J.a 

PRIVl\00 1.5 - 7.5 ;;.5 4.J 

INVEPSICN 16.8 -27. 9 5.5 8.6 

PUBLICA 12.7 -32.5 0.6 - l.O 

PRIVADA 20.0 -24 .2 9.0 15.0 

EXPORJ'l\CICNES 2.7 11.5 10.l - 4.0 

FUENTE: SPP, Sisteia de a.ientas Nacionales. 
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GRAFICA 9 
INDICE DE INFLACION MENSUAL, 

1983 

E F M A M J A S O N D 

Benco do Mexloo, lndioo do Procioo. 
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EN LO REFERENTE AL TIPO DE CAMBIO, EN UNA ECO!IOM!A ABIERTA COMO -

ES EL CASO DE LA MEXICANA, QUE MANTIENE RELAC!OtlES COMERCIALES CON 

VARIOS PAISES PRINCIPALMENTE CON LOS ESTADOS ÜNIDOS, CUYA MONEDA -

ES EL DÓLAR; PARA MANTENER UN TIP.O DE CAMBIO REAL HAY QUE DEVALUAR 

EN RELACIÓN AL PROCESO INFLACIONARIO DE AMBOS PAISES. DESDE 19~4, 
CUANDO SE FIJÓ UNA RELACIÓN DE 12.50 PESOS/DÓLAR, LA CUAL SE MANT~ 
va HASTA EL AÑO DE 1976, CUANDO SE DEPRECIÓ EL PESO DEBIDO A su -
SOBREVALORIZACIÓN CON RESPECTO AL DÓLAR: ELLO SE JUSTIFICÓ POR DOS 

RAZONES FUNDAMENTALES: PR 1 MERA, EL PROCESO ASCENDENTE DE LA INFLA­

C IÓN EN MÉXICO, MIENTRAS LA ECOtWMlA ESTADOUNIDENSE REGISTRABA IN­

CREMENTOS EN LOS PRECIOS EN FORMA LENTA, Y SEGUNDO, EL DÉFICIT EN 

LA BALANZA COMERCIAL. 

EN LA POL!TICA ECONÓMICA DEL RÉGIMEN DE MIGUEL DE LA MADRID, SE LE 

BUSCÓ DAR UN PAPEL FUNDAMENTAL AL TIPO DE CAMBIO, EN APOYO DEL SEk 

TOR EXTERNO, CON EL PROPÓSITO DE ESTIMULAR LAS EXPORTACIONES NO -

PETROLERAS (MANUFACTURAS), RACIONALIZAR LA SUSTITUCIÓN DE IMPORTA­

CIONES Y EVITAR LA FUGA DE CAPITALES, A PARTIR DE 1934, LOS TIPOS 

DE CAMBIO CONTROLADO Y LIBRE TUVIERON UN DESLIZ DIARIO DE 17 CENT8 

VOS, LO CUAL IMPLICÓ UNA TASA ANUALIZADA DE 32,2% Y 29,6%, RESPEC­

TIVAMENTE, EN EL MES DE MARZO DE 198~, AL OBSERVARSE QUE LOS RE-­

QUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL SECTOR PÚBLICO SE TRADUC!AN Etl UNA -

PÉRDIDA DE LOS ACTIVOS INTERNACIONALES DEL BANCO DE M~XICO, YA QUE 

EL DÓLAR SE HABfA REVALUADO 1.3% FRENTE A LAS PRINCIPALES MONEDAS, 

POR LO QUE SE INCREMENTÓ EL DESLIZ DIARIO DEL PESO CON RELACIÓN AL 

DÓLAR A 21 CENTAVOS; EN AMBOS MERCADOS CAMB!AR!OS, ,SEGÚN CIFRAS -

DE MIGUEL l"'iANCERA, DIRECTOR DEL JlANCO DE i1ÉXIC0, 1.2.
1 

SIN EMBARGO, HACIA MEDIADOS DE B8i LA INCERTIDUMBRE EN EL MERCADO 

PETROLERO l NTERNAC IONAL, AUNADO A LOS REOUER 1 MI ENT OS F ltjANC 1 EROS -

DIERON LUS.~R A Ull CRECIMIENTO DIFERENCIAL ENTRE LA COTIZACIÓN LJ­

BRE CAMBIAR!A Y LA EXTRABAtlCARIA, A PRINCIPIOS DE JULIO, EL DIFE­

RENC l AL ENTRE LA COTI ZAC 1 ÓN DE LAS CASAS DE CAMB l O UB l CADAS EN LA 

~-9/ l\spect;os de la Pol1tica Monetaria.. F.elaciones entro inflación. el tipo de -
cambio, las tasas de intcrlSs y el cndeu:larniento de 1.:ts anpresas, p. 24. 
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CUADRO 4:l 
TIPO DE Cl\MBIO LIBRE PESOS/DOLAR P.!, FINAL DE CADA MES, 1985 

BREalA IN- TIPO DE CJ\M-
PERIODO FLJ\CICNARIA BIO OFICIAL MARGrn 

(l) 

ENERO 15.l 444.5 341.4 38.2 

FEBl1EOO 15.8 473.5 357.2 32.6 

MARZO lG.6 486. 5 375.3 29.6 

l\BRIL 17 .6 517.5 397.9 30.l 

W\:/O 18.5 553. 5 418.3 32.3 

JUNIO 19.6 644.5 443.1 45.4 

JULIO 20.6 647 .5 465.8 39.0 

AGCGTO 22.1 714.5 500.0 42.9 

SEPTIEMJl1E 23.4 770.5 529.1 45.6 

OCIUBRE 24. 7 824.5 558.5 47 .6 

NOl/IEMlRE 26.3 874.5 594.6 47.1 

DICID!IJRE 28.4 8"/4.5 642.l 36. 2 

(1) La inflaci6n es acumulativa del af<:l de 1976; se taró una p;lridad 
fija de 22. 61 pesos/dólar. 

FUENTE: Elabora!b en base a la teorl'.a del Peder Mquisitivo;ae los Indi­
cadores de !lance de Mético. 
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CUADRO 50 
COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO LIBRE PESOS/DOLAR 

AL FINAL DE CADA AílO 

PERIODO OFICIAL REJ\L SUBVJ\LU~ 
CION % 

1983 161. 35 131. 40 22.a 

1984 210. 72 200.6a 45.0 

1985 447.50 316.44 41. 3 

1986 874.50 642.10 36. 2 

l.987 948.00 732.60 43.0 

FUENTE: Elaborado en Base a la Tcorl'.a del Poder Adquisitivo eon datos del 
san= de ~fudeo. 

CUADRO 51 
PARIDADES OFICIALES, REALES, y MARGEN DE SUBVALUAc:rnN 

PERIODO 

1983 

1984 

1985 

(-) 

FUENTE: 

OFICIAL REAL SUBVALU~ 
CION % 

143.93 131.34 9 .1 

192.65 200.68 - 3.8 

3 71. 50 316.44 17.4 

Signo negativo significa sobreValuaci6n. 

Elaborado en Base a la Tecria del Poder Adquisitivo con datos del 
Banco de M::t-.:ico. 
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FRONTERA NORTE DEL PAfS Y LA LIBRE BANCARIA ALCANZÓ UN }3.4% PRQ 
VOCANDO QUE EL SISTEMA BANCARIO QUEDARA PRÁCTICAMENTE MARGINADO 
DEL MERCADO Ll BRE, DEJANDO QUE LA COTIZACIÓN FUESE DETERMINADA POR 
EL "MERCADO", As IM I SMO, EL 25 DE JULIO LA PAR 1 DAD DEL MERCADO CO!i 
TROLADO SE DEVALUÓ EN 20% RESPECTO AL NIVEL QUE HABfA REGISTRADO -
UN DIA ANTES, ANUNCIÁNDOSE SIMULTÁNEAMENTE LA ENTRADA EN VIGOR A -
PARTIR DEL 5 DE AGOSTO DE UN SISTEMA DE FLOTACIÓN REGULADA, 

lCUAL ERA EL OBJETIVO DEL SISTEMA DE FLOTACIÓN REGULADA? 1) QUE -
LOS AHORRADORES PACTARAN CON EL BANCO ELEGIDO EL TI PO DE CAMBIO DJ;. 
TERMINADO, 2) CONTRATAR LA OPERACIÓN CON SU BANCO AL TIPO DE CAM­
BIO QUE RESULTARA DE LAS SESIONES CELEBRADAS DIARIAMENTE EN EL BA!i 
CO DE MÉXICO, Y 3) SUJETARSE AL TIPO DE CAMBIO QUE RESULTARA DE -
DICHAS SESIONES, SIEMPRE Y CUANDO NO FUERA MAYOR O MENOR SEGÚN SE 
TRATARA DE COMPRADORES O DEUDORES, DEL NIVEL SEÑALADO POR EL INTE­
RESADO, EL 23 DE JULIO DE 198), YA HABfA UN DIFERENCIAL ENTRE LA 
COTIZACIÓN EN EL MERCÁDO CONTROLADO Y EL EXTRABANCARIO, QUE ALCAN­
ZÓ 58,~%. LA CUAL SE REDUJO AL FINAL DE ESE MISMO AÑO A 21.1%, POR 
SU PARTE, LA PARIDAD EN EL MERCADO CONTROLADO SE DEPRECIÓ EN 31,/~ 
ENTRE EL 5 DE AGOSTO Y EL 3i DE DICIEMBRE, FECHA EN QUE SE ALCANZÓ 
UN VALOR DE 37.70 PESOS/DÓLAR. LA DEPRECIACIÓN EN EL AÑO DE BoS 
FUE DE 93% PARA EL TIPO DE CAMBIO CONTROLADO, 

COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO CORRESf'ONDIENTE EN TODO EL A:lO DE 
1985 EL PESO MEXICANO MANTUVO UNA POSICIÓN DE SUBVALUACIÓN, SI EN 
ENERO SE UBICÓ EN 38,3% AL MES DE DICIEMBRE DESCENDIÓ LIGERAMENTE 
A 36,2%, PARA LOS AÑOS DE l9J6 Y 1387, LA SUBVALUACIÓN FUE DE 
36,2% '/ 43.0%. RESPECTIVAMENTE, 

IV.4.3 roLÍTICA SALARIAL 

LA POLITICA SALARIAL FUE PARTE CLAVE EN LA ESTRATEGIA ANTIINFLACIQ 
NARIA DE LA POLITICA ECONÓMICA DE DE LA MADRID, AUNQUE A DECIR VEB 
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DAD, NI EN EL PERIODO DEL GRAN"BOOM", LOS SALARIOS LOGRARON INCRE­

MENTARSE EN LA MISMA PROPORCIÓN QUE LO HICIERON LOS PRECIOS, DEBl­

DO A QUE POR LO REGULAR LA REV 1S1 ÓN DE LOS SALARIOS SE HACE EN BA­

SE DE LAS EXPECTATIVAS DEL PROCESO INFLACIONARIO DEL AÑO EN CURSO, 

Y NO SE TOMA EN CUENTA LA PÉRDIDÁ DEL PODER ADOU 1S1T 1 VO DE LOS f;E­

R l ODOS ANTERIORES, 

Los SECTORES QUE PERCIBEN INGRESOS FIJOS FUERON LOS MÁS AFECTADOS 

POR ESTA POLfTICA, YA QUE, LOS SALARIOS EN TÉRMINOS REALES CAYERON 

A NIVELES SIN PRECEDENTES EN ESTE LAPSO, ÜURANTE LOS ANOS DE i332 
Y 1983, LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR SE INCREMENTARON EN 9d,8/; Y 30,8i;, 
RESPECTIVAMENTE: NO OBSTANTE, LOS SALARIOS CRECIERON EN S2,Y~ Y -

59,8% EN EL MISMO PERIODO, COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO 

CORRESPONDIENTE, EN ESE LAPSO LOS SALARIOS EN MÉXICO, SE REDUJERON 

A UN NIVEL INFERIOR QUE EN PAISES CON LOS MISMOS PROBLEMAS INFLA-­

CIONARIOS Y FINANCIEROS, YA QUE POR EJEMPLO, EN BRASIL EN EL ANO -

DE 1982 LOS SALARIOS CRECIERON EN 1.7%, 

KEYNES HA SI DO CR 1 TI CADO POR LA MAYOR f A DE ECONOM 1 STAS PERTtNEC 1 Et! 

TES A LA CORRIENTE MONETAR I STA YA QUE LO CULPAN DE SUS RECOMENDA-­

e IONES DE POLf TI CA ECONÓMICA APOYADAS EN UN EXCES 1 VO GASTO GUBERNA 

MENTAL, DE HABER LLEVADO A LA ECONOMfA MUNDIAL A UNA INFLACIÓN GA­

LOPANTE, ESTE ES EL CASO CONCRETO DEL PROFESOR HAYECK, SIN EMBAR­

GO, SIEMPRE QUE JUSTIFICAN LA RESTRICCIÓN EN LOS SALARIOS COMO ME­

DIDA ANTI INFLACIONARIA, RECURREN A KEYNES, YA QUE ACEPTÓ EL POSTU­

LADO DE LA ECONOMfA CLÁSICA REFERENTE A ", , .UN TÓPICO SOBRE EL -

CUAL KEYNES NO ESTUVO EN DESACUERDO CON LOS ECONOMISTAS CLÁSICOS -

FUE ACERCA DEL COMPORTAMIENTO ctcuco DE LOS SALARIOS REALES, KEY­

NES, ASf COMO VARIOS ECONOMISTAS CLÁSICOS PREDIJERON QUE LOS SALA­

RIOS REALES DEBEN MOVERSE CfCLICAMENTE, EN GENERAL UN INCREMENTO 

EN EL EMPLEO PUEDE OCURRIR SÓLO SI HAY UNA BAJA EN LOS SALARIOS 

REALES" ,2-0' ADICIONALMENTE. A LA RESTRICCIÓN SALARIAL, SE LE JUS-

TIFICÓ POR EL LADO DE NO AUMENTAR EL DESEMPLEO YA EXISTENTE, 

§_Qf Bils, Mark J., P.eal Wugcs OVcr thc Business 0¡cle, p. 666. 
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CUADRO 52 
MOVIMIENTOS DE PRECIOS Y SALARIOS 

(Cambios Porcentuales) 

l 
PRECICS SALARICS SAIA'UCS 

REAmS 

164 .8 

97 .9 

58.9 

136.9 

101.3 

52.4 

-10.5 

l. 7 

- 4.1 

l 9 8 3 
!?ROCICS SJ\U\JUa; SAIARIOS 

RV\lES 

343.8 

142.B 

101.9 

428.5 

102.9 

59.8 

19.5 

-16.l 

-20.0 

FUErlTE: NllPINSA, l'erca<lo de Valores NGm. 45, noviembre 11 de 1985. 

lCóMO DEBERlA INFLUIR LA REDUCCIÓN SALARIAL SOBRE LA INFLACIÓN? DE 
ACUERDO A LA TEORfA ORTODOXA DE DOS FORMAS, PRIMERO, LA DISMINU-­
CIÓN DE EL NIVEL DE LA DEMANDA AGREGADA (PARTE FUNDAMENTAL EN LA -
ESTRATEGIA ORTODOXA DE COMBATE A LA INFLACIÓN) Y SEGUNDO, PARA -
PROMOVER LA ACUMULAC 1 ÓN Y POR LO TANTO, PARA DAR MÁS 1 NCENT! VOS A 
LA INVERSIÓN, 

lPoR QUÉ EL GOB 1 ERNO DE DE LA MADR 1 D PUDO APLICAR UNA POLfT 1 CA SA­
LAR! AL, ALTAMENTE RESTRICTIVA? EL CONTROL SINDICAL A TRAVÉS DE LA 
C,T,M,, FACILITÓ A ESE GOBIERNO LA APLICACIÓN DE POLfTICAS DEFLA-­
CIONARIAS CONTEMPLANDO EL AJUSTE DRÁSTICO DE LOS SALARIOS, A PE­
SAR DE ELLO, SE PRODUJERON IMPORTANTES HUELGAS COMO PROTESTA A LA 
POLfTICA ECONÓMICA; EN EL AÑO DE 1983, ENTRE ELLAS DESTACA LA DEL 
SINDICATO DE TRABAJADORES DE LA ÜNIVERSIDAD NACIONAL AUTÓNOMA DE -
MÉXICO (STUNAM), LA CUAL DURÓ CASI UN MES; LA DEL SINDICATO DE TRA 
BAJADORES DE LA INDUSTRIA NUCLEAR (SLJTJiD DONDE EL GOBIERNO OPTÓ -
POR EL CIERRE DE LA EMPRESA; ~UMEROSAS HUELGAS EN LA INDUSTRIA TEX 
TIL Y POR PRIMERA VEZ LOS TRABAJADORES DE LA RADIO Y TELEVISIÓN -
ESTALLARON UNA HUELGA, Es EN ESA FECllA CUMl!JO SE EMPIEZAN A REVISAR 
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LOS SALARIOS MflHMOS EN DOS OCASIONES AL AÑO, AUNQUE ESTOS INCRE­
MENTOS NO FUERON SUFICIENTES PARA RECUPERAR EL PODER ADQUISITIVO -
DE LOS MISMOS, YA QUE EN ESE PERIODO EL AUMENTO A LOS SALARIOS FUE 
APROXIMADAMENTE DEL 407,, EN TANTO QUE, LA INFLACIÓN REGISTRÓ UN -
CRECIMIENTO ANUAL DEL 80Z, 

SI SE OBSERVA EN EL CUADRO POSTERIOR, EL CRECIMIENTO DEL EMPLEO A 
PARTIR DE 1983, ES NEGATIVO, YA QUE FUE DE -0,3% CON RESPECTO AL -
AÑO DE 1982: EN 1984, ESE INDICADOR SE INCREMENTÓ A 2.Ük! DEBIDO A 
QUE LOS POSTULADOS DE LA TEORfA NEOLIBERAL EN QUE LA REDUCCIÓN DE 
LA DEMANDA AGREGADA ES UN ELEMENTO NECESARIO EN LA LUCHA CONTRA LA 
INFLACIÓN, PERO ELLO CONDUCE NECESARIAMENTE AL INCREMENTO DEL DESEl:l 
PLEO, 

CUADRO S3 
INFLACION Y EMPLEO, 1975-19a5 

(Variaciones Anuales) 

PERIODO INFLACION EMPLEO 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 
1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

FUEilTE: 

15.2 5.4 

23.6 1.4 

:!7. o 4.4 

17.5 l. 7 

18.2 4.4 

26.3 J.a 
2d.G 4. 9 

98.9 6.) 

81. o -o.a 
66.5 -0.2 

6J.2 n.d 

SPP, Sistema de CUentas Nacionales de l'éxico, Banco de México, 
Indice de Precios. Varios núrreros. 



119 

COMO CONSECUENClA DEL PROCESO RECESlVO-lNFLAClONARlO EN QUE ENTRA 

LA ECONOMf A MEXl CANA A PARTl R DE 1982, EL N l VEL DE DESEMPLEO AUMEU. 

TA, YA QUE EN ESE AÑO SE REGlSTRÓ U!IA ClFRA DEL 4,7/, LA CUAL SE -

lNCREMENTÓ A 17.8% EN 1986, POR SU PARTE EL PfB, OBSERVÓ UN CRE­

CIMIENTO NEGATIVO DE 0.5~ EN 1982 PASÓ A ),7% EN 1936, EN TANTO 

QUE LA POBLAClÓN OCUPADA PASÓ DE 20.4 A 20.) MILLONES DE PERSONAS 

EN EL LAPSO DE ESTUDlO, 

CUADRO 54 
COMPORTAMIENTO DE ALGUNl\S VARIABLES MACROECONOMICAS, 19B2-19d6 

PERICJX> 1982 198J 1984 1985 1986 

PID + - o. 5 - 5.3 3, 7 2. 7 - 3. 7 

PEA+ 21. 4 22.2 23.0 23.8 24. 7 

PCll!X:ICN 20.4 19.6 20.1 20.6 20.3 

!ESEI'1Piro l\llIERrO + 1.0 2.6 2.9 3.2 4.4 

TASA DE DESEMPU:O 4. 7 11. 7 12.6 13.4 17 .8 

+ Tasas de Crecimiento. 

H- Millares de Personas. 

FUEllTE: ta Jornada, Secci6n Fínanciera, abril 21 de 19d7. 

LA POLITICA SALARIAL EN EL SEXENIO 1932-1988, ALTERÓ LA DISTRIBU­

CIÓN DEL INGRESO, DE POR Sl ALTAMENTE CONCENTRADO, YA QUE COMO LO 

SEÑALA EL ECONOMlSTA ARGENTINO RAÚL PREBlSH "LA lNFLAClÓN AGRAVA -

LAS DlSPARlDADES SOClALES, PERO NO AYUDA A AUMENTAR LA ACUMULAClÓN, 

COMO ALGUNOS ESPERABAN: POR CONTRARlO PROMUEVE EL CONSUMO SUNTUA­

RI011. ~_l .. / 

EN EL CASO DE MÉXlCO, HA PRODUClDO UNA REDlSTRlBUClÓN DEL ll~GRESO 
EN FORMA REGRESlVA, PERO ELLO NO HA CONDUCIDO A UNA MAYOR lNVER--

~/ Cinco Etapas de mi Pensamiento, o:nrorcio Extcríor, p. 48. 
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SI ÓN DE CARÁCTER PRODUCT 1 VO, EL DESCENSO DE LOS SALARIOS EN EL -

PERIODO QUE NOS OCUPA FUE DRÁSTICO " ... , .. PARA LLEGAR A UN ACUER- -

DO CON EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, LA CLASE OBRERA HA PAGADO 

UN PRECIO. EL PRODUCTO NACIONAL HA CAfDO 4%, EL PRODUCTO lNDUS-­

TRIAL CERCA DEL 10% Y LOS SALARIOS REALES :SO%", '31/ VIÉNDOLO DESDE 

UNA PERSPECTIVA DE su PAR TI c I PACI ÓN DENTRO DEL PRODUCTO ilAc I ONAL ,­

EN SOLO CINCO Mios LOS TRABAJADORES PASARON DE RECIBIR UN 42;; A UN 

28% DEL INGRESO NACIONAL, 

IV.4.4 PoLfTICA Í-ISCAL 

LA RELACIÓN ENTRE CRECIMIENTO ECONÓMICO E INFLACIÓN HA SIDO OBJETO 

DE NUMEROSOS ESTUDIOS, COMO YA SE MENCIONÓ ANTERIORMENTE, ALGUNOS 

ECONOMISTAS ATRIBUYEN EL ALTO NIVEL DE INFLACIÓN, PRINCIPALMENTE -

PARA LAS NACIONES EN v!As DE DESARROLLO, A UN EXCESIVO GASTO GUBER 

NAMENTAL, EL CUAL ES FINANCIADO A TRAVÉS DE LA EMISIÓN MONETARIA. 

EL CONTROL DEL DÉFICIT GUBERNAMENTAL HA SIDO UNA DE LAS PRINCIPA-­

LES MEDIDAS ANTIINFLACIONARIAS ADOPTADAS POR EL GOBIERNO DE MIGUEL 

DE LA MADRID A PARTIR DE 1983, IMPERANDO EL CRITERIO DEL"SUPERÁVIT 

PRIMARio': QuIZÁS EL MAYOR CONTACTO DIRECTO ENTRE LA POLfTICA MON!'; 

TARIA Y LA FISCAL ES EL DEL FINANCIAMIENTO DE LOS DtFICITS Y EL -

USO DE LOS EXCEDENTES. CON ESTA MEDIDA EL GOBIERNO TRATÓ DE EVI­

TAR EL USO INFLACIONARIO DE ALGUNAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO, 

COMO MEDIDAS ADICIONALES EN EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PÚBLI··­

CAS, SE DISMINUYERON LOS GASTOS DE CARÁCTER SOCIAL Y DE INVERSIÓN; 

ASIMISMO, SE VENDIERON GRAN PARTE DE LAS EMPRESAS PÚBLICAS DE CA­

RÁCTER NO ESiRATÉGICO. POR LO CUAL EL BALANCE PRIMARIO DEL SECTOR 

PÚBLICO (CORRESPONDIENTE A LOS INGRESOS TOTALES MENOS EL GASTO PÚ­

BL! CD EXCLUYENDO INTERESES) EL CUAL HAB f A SI DO DEF 1CITAR1 O POR UN 

LARGO PERIODO, REGISTRÓ UN SUPERÁVIT PRIMARIO EN LOS AÑOS DE ESTU-

g! llobinson, !\.Jan., One By One, They Cote Tenns, Euraroney, nano de 1984, 
p. 38. 
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DIO, MÁS ESTA MEDIDA NO TUVO EFECTOS POSITIVOS SOBRE EL CONTROL DE 
LA INFLACIÓN, YA OUE NO SE LOGRÓ CONTROLAR , 

Lo ANTERIOR ES DE GRAN RELEVANCIA, DEBIDO A QUE, EN EL PERIODO --
1982-1987, SE DIÓ UNA DRÁSTICA CAfDA EN LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO,­
LO QUE REPERCUTIÓ DE MANERA INDISCUTIBLE EN LA POLfTICA ECONÓMICA, 
ÜESDE PR 1NC1P1 OS DE 1985, LA COT! ZAC 1 ÓN DEL PREC !O DEL PETRÓLEO EN 
EL MERCADO INTERNACIONAL REGISTRÓ SU MÁS BAJO DESCENSO DESDE LOS -
A~OS 70's. loDAVfA EN ESE AÑO REPRESENTABA ENTRE UN 70% '{ 75% DE 
LOS INGRESOS TOTALES POR CONCEPTO DE LAS EXPORTACIONES, POR OTRO 
LADO, EL PROBLEMA DE LA DEUDA EXTERNA, REDUJO EL MARGEN DE MANIO-­
BRA DE LA POLfTICA DEFLACIONARIA. 

EL GOBIERNO MEXICANO TIENE FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNO: 

ENCAJE LEGAL 

PoR MEDIO DE ESTE INSTRUMENTO EL GOBIERNO FEDERAL A TRAVÉS DE LA -
BANCA CENTRAL (BANCO DE M~x1co), DETERMINA CUAL ES EL PORCENTAJE -
QUE LA BANCA COMERCIAL DEBE MANTENER EN SU PODER, POR CADA PESO -
QUE SE AHORRA, 

EMISIÓN MONETARIA 

EL HECHO DE QUE LA BANCA [rnTRAL SEA UN ORGAN 1 SMO GUBERNAMENTAL 
DEJA PREVER QUE SUS ACTOS DEBEN COORDINARSE CON LOS INTERESES Y -
NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO, O SEA, CUANDO SE TIENE 
PROBLEMAS DE ESTE CARÁCTER, LA EXPRIENCIA DEL CASO MEXICANO EN EL 
PERIODO 1978-1985, ES QUE LA BASE MONETARIA (Mj), CRECIÓ A UNA TA­
SA MEDIA DE VARIACIÓN ANUAL POR DEBAJO DE LAS VARIACIONES REGISTR{\_ 
DAS EN EL INDICE llACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR EN LOS AÑOS DE 
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1982, 1983 Y 1985. COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL SIGUIENTE CUADRO: 

CUADRO 55 
BASE MONETARIA, PRODUCTO INTERNO BRUTO E INFLACION, 1978-1985 

(Variación Anual) 

PERICXXJ 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1935 

m 31.6 33. 7 33.4 33 .3 54.1 41.4 62. 3 53.d 

PIB 8.2 9.2 8.3 a.a - 0.6 - 4.2 3.6 ~.5 

INPC 16.2 20.0 29.8 28. 7 98.8 30.8 59. 2 6J. 7 

FUENTE: Banco de ~co, Irrlicadores Eoonánicos. 

Los CERTIFICADOS DE LA TESORER!A (CETfS), T(TULOS SIMILARES A LOS 

CONOCIDOS MUNDIALMENTE COMO TREASURY BILLS, SON EMJTIDOS SEMANAL­

MENTE POR LA lESORERfA DEL GOBIERNO FEDERAL A TRAVÉS DEL BANCO DE 

MÉXICO, A PLAZOS DE 23, 91 Y 180 DfAS, Su RENDIMIENTO SE OBTIENE 

DEL DIFERENCIAL DE SU PRECIO DE COMPRA (BAJO PAR), POR UNA PARTE Y 

su VALOR DE su PRECIO DE VENTA. Los PRECIOS DE COMPRA VENTA, AN­

TES DE LA REDENCIÓN (LA CUAL SE REALIZA AL PRECIO NOMINAL O A LA -

PAR) SE DETERMINA LIBREMENTE EN EL MERCADO, 

Los PETROBONOS SON OTRO DE LOS INSTRUMENTOS DE FINANCIAMIENTO DEL 

GOBIERNO FEDERAL, LOS CUALES SON RESPALDADOS POR UN F lDEICOMI SO -

CUYO PATRIMONIO CONSISTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE BARRILES DE PETRQ 

LEO COTIZADO A PRECIOS INTERNACIONALES, CON UN PRECIO M(NIMO DE -

GARANTfA, 

Los BONOS DE INDEMNIZACIÓN BANCARIA <BIBS)' BONOS A LA VISTA EMI-
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TIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL EN SEPTIEMBRE DE 1983. CON VENCIMl Eti 
TO EN SEPTIEMBRE DE 1992, Af.lPARAN AL IMPORTE TOTAL DE LA INDEMNI­
ZACIÓN QUE EL GOBIERNO PAGARÁ A LOS ACCIONISTAS DE LAS INSTITUCIO­
NES BANCARIAS QUE FUERON EXPROPIADOS POR DECRETO PRESIDENCIAL EN -
SEPTIEMBRE DE 1982, EL GOBIERNO FEDERAL CUBRE LOS INTERESES TRI­
MESTRALMENTE A LOS TENEDORES DE ÉSTOS TÍTULOS, LOS CUALES SE CAL­
CULAN SOBRE LA BASE DE UN PROMEDIO ARITMÉTICO DE LAS TASAS DE IN­
TERÉS PASIVAS DE LOS CERTIFICADOS DE DEPÓSITOS A PLAZO DE 3 A 6 
MESES QUE PAGAN LAS 1 NST l TUC IONES BANCAR 1 AS, 

EN EL PER 1 ODO 1933-1988, LOS TRES l NSTRUMENTOS ANTER ! ORMENTE MEN­
C l ONADOS, TUVIERON UN PAPEL IMPORTANTE EN CUANTO AL FINANCIAMIENTO 
DEL GASTO GUBERNAMENTAL, YA QUE INCLUSO, SU RENDIMIENTO SE UBICÓ -
POR ARRIBA DEL OTORGADO POR LAS l NST ITUC IONES BANCARIAS, 

IV.4.5 roLfTICA COMERCIAL 

EL PROGRAMA ANTIINFLACIONARIO LLEVADO A CABO EN EL PERIODO 1983 A 
1983, NO ES UN PROYECTO CLÁSICO EN CUANTO QUE NO INTENTÓ ACTUAR -
EXCLUSIVAMENTE A TRAVÉS DE LA REDUCCIÓN DE LA DEMANDA, TAMBIÉN SE 
TRATÓ DE PROCEDER SOBRE LA OFERTA CON EL 1 NGRESO DE :1ÉXI CD AL AcuEE 
DO GENERAL SOBRE ARANCELES Y COMERCIO (GATTJ, SE QUISO ESTIMULAR -
EN El CORTO PLAZO LA OFERTA DE AQUELLOS BIENES Y SERVICIOS CUYA -
ESCASEZ ERA FACTOR EN EL MOVIMIENTO DE LOS PRECIOS INTERNOS, SE -
APUNTARON ASÍ COMO MECAN!SMOS PARA FRENAR LAS PRESIONES INFLACIONA 
R!AS DOMtSTICAS POR MEDIO DEL COMERCIO EXTERIOR, 

POR OTRO LADO, SE DIERON ESTIMULOS PARA LA DIVERSIFICACIÓN DE LAS 
EXPORTACIONES NO PETROLERAS, SOBRE TODO LAS DE MANUFACTURAS, SI -
BIEN ES CIERTO QUE, rn EL PERIODO 1983-1938, LA BALANZA COMERCIAL 
ARROJÓ UN SALDO FAVORABLE POR MÁS DE 50, 000 111 LLONES DE DÓLARES, Y 
SE CAPTARON MÁS DE 10,QOQ MILLONES DE DÓLARES DE INVERSIÓN EXTRA!:! 
JERA, QUE REPRESENTA MÁS DE LA MITAD DEL TOTAL HISTÓRICO. lAs EX­
PORTACIONES DE MANUFACTURAS SE TRIPLICARON EN EL SEXENIO DE 19~3-
1988, YA QUE ALCANZARON UN MONTO DE llJ,000 MILLONES DE DÓLARES, LA 
PARTICIPACIÓN DE LAS MISMAS EN EL PJB, PASÓ DEL 6% EN 1983, AL 15:1: 
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EN 1987, 

EN ESTE SEXENIO SE CONCLUYÓ EL PROCESO DE LIBERALIZACIÓN DE LAS -
IMPORTACIONES, YA QUE QUEDARON EXENTAS EL 96% DE LAS FRACCIONES -
QUE INTEGRAN LA TARIFA DE IMPORTACIÓN, Y POR LOS CUALES SE CANALI­
ZA APROXIMADAMENTE EL 75% DEL TOTAL DE LAS COMPRAS D~L EXTERIOR, 
ESTE CAMBIO DE ESTRATEGIA EN LA ORIENTACIÓN DE LA ECONOMIA Y EL CQ_ 
MERCIO EXTERIOR DE MÉXICO; TENIENDO A LAS EXPORTACIONES DE MANUFAI:_ 
TURAS COMO NUEVO EJE, ES LO QUE EL GOBIERNO DE DE LA MADRID SE -­
LLAMÓ "CAMB 1 O ESTRUCTURAL" Y QUE S IRV 1 Ó COMO MECANISMO DEFLAC 1 OtM­
R l O, 

ESTE PROGRAMA RESPONDE A LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA Y DESEQUI­
LIBRIO EN LA BALANZA D" PAGOS Y A LA TENDENCIA ACELERADA DE LA IN­
FLACIÓN, A PESAR DE LAS MEDIDAS PREVIAMENTE ADOPTADAS, 

CUADRO 56 
COMPORTAMIENTO DE LI\ BALANZA COMERCIAL, ENERO-ABRIL 

(Millones de Dólares) 

P)':RIOXl 1963 19tM VARIAClCN 
REIATIVA 

EXPORrl\CICNES '!Ul'l\IES 6 757 .9 8 042.6 19.0 

PETROLERAS 5 136.9 5 664. o 10.3 

PEl'ROIEO CR!JDO 4 865. l 5 126.6 5.4 

C7l'Rl\S 271.B 537. 5 97 .8 

NO !>El'ROLERl\S l 621.0 2 378. 6 46. 7 

AGROPEX:tll\RIAS 496.5 756.9 52.5 

EXTRl\CTIVAS 113.0 200. 5 77.5 

Ml\NUFAcruRAS l 011.6 l 421. 2 40.5 

IMPOR!'ACICNES 'IDrJ\LES 2 079.3 2 Bta.4 35.5 

BIENES DE OOISUMJ 179.9 234.l 30.1 

BIDIES DE USO IN-
TERMEDIO l 473.l 2 029. 2 J7. 7 

BilNES DE C'J\PITl\L 426.3 555.l 30.~ 

FUElffE: Banco de ~ro, Indicadores del Sector Externo. 

Cil 
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Los FACTORES EXTERNOS QUE AFECTARON DESFAVORABLEMENTE AL PROGRAMA 
DEFLACIONARIO EN EL PERIODO 1933-1988, FUERON LA ELEVACIÓN DE LAS 
TASAS DE INTERÉS, LA NULA DISPONIBILIDAD DE FINANCIAMIENTO EXTERNO 
ADICIONAL Y EL DETERIORO EN LOS TÉRMINOS DEL INTERCAMBIO DEL PA(S, 
PROVOCADO PRINCIPALMENTE POR LAS REDUCCIONES EN LOS PRECIOS DEL P~ 
TRÓLEO Y EL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS DE IMPORTA­
CIÓN, 

LA RENOVADA PREOCUPACIÓN POR EL CONTROL DE LA INFLACIÓN TAMBIÉN -
SE MAN 1 FESTÓ EN UN PROGRAMA DE LI BERALI ZAC 1 ÓN COMERC 1 AL MAS AM-­
PLl O, SE CONSIDERA QUE ÉSTE TENDRÁ UN EFECTO MAYOR SOBRE LA INFLE>. 
CIÓN AL EXPONER A LOS PRODUCTOS NACIONALES A LA COMPETENCIA EXTER­
NA, DE ESTA FORMA, LAS EMPRESAS MÁS COMPETITIVAS JALAR(AN A LAS -
NO COMPETITIVAS, AUNQUE TAMBIÉN HAY QUE ACLARAR QUE EL SUPERÁVIT 
COMERCIAL DEL SEXENIO SE EXPLICA PRINCIPALMENTE POR EL DESCENSO EN 
LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA DEL PA(S LO QUE CONDUJO A UNA DISMINUCIÓN 
SIGNIFICATIVA DE LAS IMPORTACIONES; SIN EMBARGO, A FINALES DE 1988 
DICHO SUPERÁVIT SE REDUJO, AL PASAR DE b,OQQ MILLONES DE DÓLA-­
RES EN 19o3 A l, 754 MILLONES EN 1938. 

CUADRO 57 
BALANZA COMERCIAL, 1987-1988 

(Millones de D6lares) 

PERIODO 

EXPORTACION DE MERCANCIAS 
IMPORTACION DE MERCANCIAS 
SUPERAVIT (DEFICI'r) 

19 87 

20 656.2 

12 222.9 

8 433.3 

FUENTE: &m= de l·l'Óxico, Informe /\11Ual, 198a. 

1988 

20 657.6 

18 903.4 

1 754. 2 



126 

!V,4,6 Un f'RooRN'A DE EsTAB!LIZAC!óN LLAMADO PAcTo DE SOLIDARIDAD 

EcmlémCA, 

COMO SE V!O CON AtHERlOR!DAD, LA. INFLACIÓN SE CONVIRTIÓ EN UN PRO­

BLEMA DE GRAN MAGNITUD A PARTIR DE 1932, PARA LA ECONOM!A MEXICANA. 

DESDE ESE PERIODO EL GOBIERNO TRATÓ DE CONTROLAR EL INCREMENTO ACJ;. 

LERADO DE PRECIOS EN BASE A MEDIDAS DE CARÁCTER ORTODOXO EN TANTO 

QUE EL EXCESIVO INCREMENTO DE PRECIOS SE LE EXPLICÓ POR EL LADO DE 

LA DEMANDA, 

EN DICIEMBRE DE 1987, LA HIPER!NFLAC!ÓN ERA UNA AMENAZA lNMINEtiTE, 

YA QUE AL F 1 NAL! ZAR ESE AflO EL 1 NCREMENTO DE PREC 1 OS ANUAL REG 1 s-­

TRÓ UNA TASA DE CRECIMIENTO DE 159,2% AL CONSUMIDOR, EN TANTO QUE 

AL PRODUCTOR FUE DE 166,5% PROMEDIO ANUAL, [s EN ESTA SITUACIÓN -

DE INFLAC 1 ÓN ACELERADA Y PERS 1 STENTE DONDE CAS 1 TODAS LAS VAR 1 A-­

BLES MACROECONÓM!CAS ESTABAN INDIZADAS DE MANERA FORMAL O INFORMAL 

A LAS EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS, DONDE HAB!A QUE ROMPER LA INER­

CIA INFLACIONARIA, QUE SE INTRODUJO CL PROGRAMA DE SOLIDARIDAD -­

ECONÓMICA (PS[), CON EL OBJETIVO DE LOGRAR UNA RÁPIDA Y DRÁSTICA -

REDUCCIÓN DE LA INFLACIÓN, 

No ES UN PROGRAMA DEFLACIONARIO TRADICIONAL, YA QUE A LA POLfTICA 

FISCAL Y MONETARIA, SE INTRODUCE UN CONTROL DE PRECIOS O LO QUE SE 

DENOMINA UNA POL(T!CA DE PRECIOS (DESPUéS DE UN AJUSTE !N!CIAL), -

CON EL F 1 N DE NO DEJARLOS FLUCTUAR Ll BREMENTE COtlFORME A LAS EXPE\;. 

TAT!VAS !NFLAC!ONARIAS, 

POR LO QUE RESPECTA AL CONGELAMIENTO DE SALARIOS, LA RESTR!CC !Ótl -

SALARIAL SE HAB!A VENIDO APLICANDO DESDE 1333 COMO MECANISMO MlT!­

INFLAC!ONAR!O, YA QUE COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUAllRO SlGU!Et<-

TE, EL INCREMENTO DE LOS SALARIOS DE 198) A l~o7, SE COLOCÓ POR -

DEBAJO DE EL DE PRECIOS, PRINCIPALMENTE EN 1~8), SIN EMBARGO, EN 

1938, AÑO EN QUE EMPELÓ A APLICARSE EL PACTO, LA TtllOEtlC lA ANTES -

SEÑALADA SE MANTUVO; CABE DESTACAR QUE EL SECTOR OBRERO JUSTIFICÓ 

LA FIRMA DEL PROGRAMA DE ESTAB!L!ZACIÓN, YA QUE, EN UNA SEGUNDA -

ETAPA, LA CUAL INICIABA EN MARZO DE Bdd, LOS SALARIOS SE lBAN A -
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INDIZAR, COSA QUE NO SUCEDIÓ YA QUE SOLAMENTE SE OTORGÓ Utl INCRE­

MENTO DEL)% A LOS SALARIOS MfNIMOS EN l':J33, AUNADO AL AUMENTO DE 

ENERO EL CUAL FUE DEL 20%, EN TANTO QUE, EL INCREMENTO DE LOS PR;. 

CIOS AL CONSUMIDOR ASCENDIÓ A 51.7%, 

PFOCIOS 

CUADRO 58 
COMPARACION ENTRE LOS PRECIOS AL 

CONSUMIDOR Y LOS SALARIOS, 1983-1988 
(Tasas de Variaci6n Anual) 

1983 1984 1985 1986 

SllL/\RIO MINilO 

80.8 

44.2 

59.2 

56. 7 

63. 7 

54.0 

105.2 

102.6 

FUENTE: Bano:> de 1'!>xico, Indicadores Econónicos. 

1987 

159.2 

145.0 

1988 

51.7 

31.9 

A TRAVÉS DE LA REDUCCIÓN EN EL GASTO GUBERNAMENTAL, SE EVITÓ QUE -

ÉSTE ACTUARA COMO PRES.IÓN ItffLACIONARJA, YA QUE AL LOGRARSE UN SU­

PERÁVIT PRIMARIO, O SEA, EXCLUYENDO LOS INTERESES, SE DEJÓ DE LADO 

LA POSIBILIDAD DE QUE EL GOBIERNO RECURRIERA A FUENTES INFLACIONA­

RIAS PARA ·su FINANCIAMIENTO, YA SEA MEDIANTE LA EMISIÓN MONETARIA 

YEL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL GOBIER­

NO (Los CUALES QUEDARON CONGELADOS A PARTIR DE MARZO DE 1933. DES­

PUÉS DE QUE EN UNA PRIMERA ETAPA SE REGISTRÓ UN SUSTANCIAL INCRE­

MENTO EN EL PRECIO DE LOS MISMOS), ASIMISMO, DE ESTA FORMA EL GO­

BIERNO FEDERAL REDUJO EL NIVEL DE LAS TASAS DE JllTERÉS; EN DICIEM­

BRE DE 1987 EL RENDIMIENTO QUE OFREClA UN DEPÓSITO BANCARIO A TRES 

MESES ASCENDÍA A 112.79% ANUAL: EN TANTO QUE, LOS CERTIFICADOS DE 

LA TESORERÍA DE LA FEDERACIÓN EN EL MISMO LAPSO (Ct:TES) OFRECfAN -

UN RENDIMIENTO DEL 133,04% ANUAL. A DICIEMBRE DE 1988, LOS MISMOS 

INSTRUMENTOS OFRECÍAN LA SIGUIENTE TASA: )2.42~ Y Sl.47%, RESPECTl 

'/AMENTE, rfo OBSTANTE. LA MAYORÍA DE LOS lllSTRUl'.EtlTOS BANCARIOS -

SIGUIERON DANDO AL AHORRADOR UN RENDIMIENTO POSITIVO. 

Et~ LO QUE SE REFIERE A OTRA DE LAS VARIABLES MACROECOllÓMICAS DE E~ 
TABILJZACIÓN: EL TIPO DE CAMBIO; SE CONTROLÓ SU PARIDAD, DE ESTA -

MANERA SE EVITÓ UNA PRESIÓN INFLACIONAR!A VÍA IMPORTACIONES SOBRE 
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LOS COSTOS INTERNOS, Es AS[ COMO DESPUÉS DE 12 A~OS DE FLOTACIO-­
NES Y DEVALUACIONES, LAS AUTORIDADES MONETARIAS UTIL!ZA!J AL TIPO -
DE CAMS 1 O COMO MECANISMO ANTI I NFLAC 1 ONAR !O, EL MERCADO CAMB l AR l O 
PERMANECIÓ ESTABLE GRACIAS AL RESPALDO DE LAS RESERVAS INTERNACIO-
NALES QUE SE ACUMULARON PREVIAMENTE, 

CUADRO 59 
TIPO DE CAMBIO REAL, 1988 

PE!UCDO INDICE DE PRECICS REU\crct< Pll!IID/\D PARIDAD 
AL MAYOREX:l 1/2 DOL\l'/PESO AJUSTAD/\ 

( 4 X 3) 
MEXICD ESTllOCS 

UNIDC6 
(1) (2) (3) (4) (5) 

ENEPD 100.0 100.0 1.000 2 257.00 2 257.00 

FEBRERO 105.6 99.8 1.058 2 257.00 2 387 .oo 
Ml\RZO 108.4 100.1 1.083 2 257.00 2 444. 33 

J\BRIL ll0.6 100. 7 1.098 2 257 .00 2 47a.19 

MAYO 111. 7 101.l 1.105 2 257 .oo 2 493.98 

JUNIO 112.8 lOl.3 1.113 2 257 .oo J 512.04 

JULIO 114.6 101.9 1.125 2 257 .oo 2 539.12 

=ro 114.6 102.2 1.121 2 257 ·ºº 2 530.09 

SEETIE21BRE 113.4 102.3 1.108 2 257 .oo 2 500. 76 

OCTUBRE 112.B 102.B 1.097 2 257 ·ºº 2 475.93 

NOVIEMBRE 114.2 103.l 1.108 2 257 .oo 2 500. 76 

DICIEMlFE 116.l 103.5 1.122 2 257 ·ºº 2 532. 35 

(1) Banco de ~ico, Indica:iores &:oránicos. 
(2) ?.conanic Indicators, 1988. 
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CUADRO 60 
VARIACION MENSUAL DEL INPC, l;sa 

PERIODO 

ENERO 

FEBRERO 

MARZO 

ABRIL 

MAYO 

JUNIO 

JULIO 

AGOSTO 

SEPTIE!IBRE 

OCTUBRE 

NOVIEMBRE 

DICIEMBRE 

FUENTE: · Banco de 1'1'\x:l.c:o, Indice de Precios. 

15.S 

8.3 

5.1 

3.1 

l.9 

2.0 

l. 7 

0.9 

0.6 

o .ll 
l. J 

2.1 

As! LA INFLACIÓN ACUMULADA EN 1988 ASCENDIÓ A 52%, FRENTE AL 159~; 

DEL AÑO ANTERIOR; PERO HUBO COSTOS, YA QUE SE TUVIERON QUE ACEPTAR 

CIERTAS PRESIONES RECESIVAS, DE ACUERDO CON LAS ESTIMACIONES PRE­

LIMINARES DEL INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA, GEOGRAFlA E IN­

FORMÁTICA, EL VALOR A PRECIOS CONSTANTES DEL PRODUCTO INTERNO BRU­

TO SE INCREMENTÓ A 1.1% EN 1983, ºOR DEBAJO DEL CRECIMIENTO DE LA 

POBLACIÓN, EN TÉRMINOS POR HABITANTE, oLLO SE TRADUJO EN UN -

DECREMENTO QUE LO SITUÓ MÁS DE 10% POR ABAJO DEL MÁXIMO ALCANZADO 

EN 1981. 

PoR OTRO LADO, LA APERTURA COMERCIAL, FUE TAMBIÉN UN FACTOR CLAVE 

EN EL PROCESO DEFLACIONARJO, YA QUE A PESAR DE QUE LA ECONOMfA ME-
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GRAFICA 10 
INDICE DE PREOOS AL 

CONSUMIDOR, MEXICO 1988 

Varlocioros Menswlos % 
20.--~~~~~~~~~~~~~~~~----, 

15 

10 

6 

o 
E F M A M A S O N O 

Banco da MGx100. lndioo de Proooo. 
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XlCANA EN 1983, SE DESENVOLVIÓ EN UN MARCO EXTERIOR ADVERSO, DEBI­
DO A QUE L/\S EXPORTAC 1 ONES TOT /\LES PERM/\NEC 1 ERON ESTANCADAS, LO -
QUE SE COMPENSÓ CON VENTAS NO PETROLERAS, PRINCIPALMENTE corJ LA -
EXPORTACIÓN DE PRODUCTOS MANUFACTUREROS, SE LOGRÓ UN ABARATAMIEN­
TO DE LAS IMPORTACIONES, A TRAVÉS DE LA REDUCCIÓN DE ARANCELES Y -
CONTINUA EL!MlN/\ClÓN DE PERMISOS, ASIMISMO, ESTA MEDIDA PERMITIÓ 
UNA MAYOR COMPETENCIA ENTRE EL MERCADO NACIONAL Y EL EXTERNO, Y -
REDUJO EL GRADO DE MONOPOLIO PARA MUCHAS DE LAS EMPRESAS, ifo OBS­
TANTE, SE TUVIERON EFECTOS NEGATIVOS, YA QUE SE REGISTRÓ UNA DIS­
MINUCIÓN DEL SUPERÁVIT COMERCIAL QUE HABlA VENIDO OBSERVANDO LA -
ECONOM!A MEXICANA DESDE i933. 

LOGROS 

EL MAYOR ÉXITO DE LA POLfTICA ECONÓMICA DEL GOBIERNO DE MIGUEL DE 
LA MADRID FUE EL ABATIMIENTO DE LA lNFLAC!ÓtJ; EL PROGRAMA DE Sou­
DARIDAD ECONÓMICA (PSE), SE SUSCRIBIÓ EL 14 DE DICIEMBRE DE l~J7 -
COMO UNA DECISIÓN DE VARIOS SECTORES PARA DISMINUIR RÁPIDAMENTE EL 
FENÓMENO lNFLACIONARIO; DESPUÉS DE QUE EL PROGRAMA DEFLACIONAR!O -
SE INICIÓ CON UNA DEVALUACIÓN CAMBIARIA Y ALTOS INCREMENTOS EN LOS 
PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SECTOR PÚBLICO, LO QUE CONDli 
JO A QUE EL AUMENTO DE PRECIOS EN EL MES DE DICIEMBRE DE 1937 LLE­
GARA A 14.8% Y 15.5% EN ENERO DE 1988, A PARTIR DE ESE MES LOS PRf 
ClOS REGISTRARON UNA TENDENCIA DESCENDENTE Y ES EN LOS MESES DE -
AGOSTO, SEPTIEMBRE Y OCTUBRE QUE DICHOS PRECIOS SE UBICARON POR -
DEBAJO DEL 1%, YA QUE SE INTRODUJERON ALGUNAS EXENCIONES AL VALOR 
AGREGADO, Y POR ACUERDO CON INDUSTRIALES Y COMERCIANTES SE REDUJE­
RON PRECIOS EN 3%, COMO MEDIDA DE APOYO AL PACTO, 

EN DICIEMBRE DE 1988, LA NUEVA ADMltHSTRACIÓN PROLONGÓ EL PACTO, -
COMO FASE TRANSITORIA DEL ACUERDO IJACIONAL PARA EL CRECIMIENTO -­
ECONÓMICO Y LA ESTABILIDAD, 
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CUADRO 61 
PIB, POR SECTORES, 1980 

(Variaci6n Anual) 

CONCEPTO 

J\Gla'ECUl\RIO, SILVIOJLTURA 'i PESCA 

MJNElU:A 

INOOSTRIA MllNUFl\C'IURERA 

==rrn 

== 
CXMEOCIO, RESTl\llAANIES 'i !KJl'EIBS 

TRANSl'ORl'E, AUW:ENN1IEN'IO 'i CTMJNICACTCNES 

SE:RVICICG FINi\NCIERO> 'i Bl:ENES INMUEBLES 

SERVICICG a:MJNl\IES, Scx::J:A!ES 'i PE=i!S 

FUENTE: Banco de w;x;.co, Irdicadoros Ec:mánicos. 

IV.5 CONCLUSIONES 

- 1.6 

o. 4 

2.2 

- 3.3 

~.4 

1.2 

2.8 

2.1 

0.4 

lA INFLACIÓN UN FENÓMENO MUNDIAL, QUE AFECTA A LAS NACIONES DESA­
RROLLADAS COMO EN VIAS DE DESARROLLO: SIN EMBARGO, LOS EFECTOS EN 
AMBOS GRUPOS DE PAISES SON DIFERENTES, EN CUANTO AL NIVEL DEL IN­
CREMENTO DE PRECIOS Y RESPECTO AL RESULTADO DE LAS POLfTICAS DE -
ESTAB!LIZAC!ÓN PARA EL CONTROL DE LOS MISMOS, 

LA !NFLAC!ÓN EN LOS PAfSES lNDUSTR!AUZADOS, ALCANZÓ lMPORTANTES -
MAGNITUDES A PART!R DEL PER!ODO DE LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL, PR!~ 
CIPALMENTE EN LAS NACIONES lNVOLUCRADAS EN EL CONFL!CTO, LAS CUA­
LES RECURRIERON EN ALGUNOS CASOS A LA EM!SIÓN MONETAR!A COMO MECA­
N!SMO DE FlNANCIAMlENTO, AL TERM!NAR LA GUERRA, ALEMANIA FUE UNO 
DE LOS PAÍSES QUE REGISTRARON TASAS DE INFLACIÓN ACELERADA, QUE 
LLEGARON A UN NIVEL CR!rrco EN LOS AÑOS DE 1922 y 1923. 
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LA DEPRESIÓN, QUE SIGUIÓ AL CRAC~ DE 1929, INICIÓ UN PERIODO EN -

EL CUAL LOS PRECIOS DESCENDIERON, FENÓMENO QUE NO SE A VUELTO A -

PRESENTAR; PERO ELLO SIGNIFICÓ OTRAS GRANDES CUESTIONES PARA RESOL 

VER AL PENSAMIENTO ECONÓMICO; LA RECESIÓN ECONÓMICA Y ALTO NIVEL 

DE DESEMPLEO; LA SOLUCIÓN PROVINO DE LA TEORfA, KEYNESIANA. LA -

IDEA CENTRAL FUE QUE EL NIVEL DE PRODUCCIÓN Y EMPLEO ESTABA DETER­

MINADO POR LA MAGNITUD DE LA DEMANDA AGREGADA Y QUE ÉSTA PODÍA SER 

FOMENTADA A TRAVÉS DEL GASTO GUBERNAMENTAL, RESPECTO AL COMPORTA-­

MIENTO DE LOS PRECIOS, KEYNES AFIRMA QUE LA TASA DE INCREMENTO DE 

LOS PRECIOS DEPENDE DEL ESTADO DE LA ECONOM!A, CUANDO LA DEMANDA 

EFECTIVA AUMENTA AFECTA PRINCIPALMENTE A LA PRODUCCIÓN Y QUE CUAN­

DO MÁS SE ACERCA LA ECONOM f A AL NIVEL DE PLENO EMPLEO Y UNA VEZ 

CRUZADO ÉSTE EL EFECTO SE DEJARfA SENTIR PRIMORDIALMENTE EN LOS -

PRECIOS, 

El REPUNTE DE LOS PRECIOS EN FORMA IMPORTANTE SE PRESENTÓ AL ESTA­

LLAR LA SEGUNDA GUERRIÍ MUNDIAL; Los AÑOS 50's y fü)'s, EN ESTE GR!.! 

PO DE PAISES SE DIÓ UNA ESTABILIDAD DE PRECIOS Y UN CRECIMIEN 

TO SOSTENIDO, PERO LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS AFLORARON A FINA-

LES DE LOS AÑOS 60's y SE VOLVIERON cRITICOS A PRINCIPIOS DE LOS -

AÑOS 70's, LO QUE ORIGINÓ EL SURGIMIENTO DE LA TEORIA MONETARIA, -

LA CUAL CONCIBfA A LA INFLACIÓN COMO UN PROBLEMA EMINENTEMENTE MO­

NETARIO, EN BASE A MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO, ES QUE SE LOGRA RE­

DUCIR EL RITMO INFLACIONARIO, PRINCIPALMENTE EN LOS ESTADOS ÜNIDOS 

E INGLATERRA, DESDE FINALES DE LA DÉCADA DE LOS 7Q's Y EN LOS AÑOS 

80's. 

POR LO QUE RESPECTA A LOS PAfSES LATINOAMERICANOS, LA LUCHA CONTRA 

LA INFLACIÓN HA SIDO DIFICIL, YA QUE LOS FACTORES ADVERSOS HAN SI­

DO D 1 VERSOS Y NUMEROSOS: LA SITUACIÓN ECONÓMICA, POLI T l C1\ 'I SOCIAL 

HAN PRESENTADO OBSTÁCULOS A LAS POLfTICAS ANTIINFLACIONARIAS; AUN/i 

DO A ELLO LAS CONDICIONES EXTERNAS Y POR ÚLTIMO, LA APLICACIÓN DE 

POLÍT!CAS ECONÓMICAS BASADAS EN TEORfAS N.) FUNCIONALES DEL TODO A -

ESTE GRUPO DE PAÍSES, 

EN LAS NACIONES DE INFLACIÓN ACELERADA: ARGENT! NA, BRASIL. CHILE Y 
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URUGUAY PRINCIPALMENTE, SE APLICARON PROGRAMAS ORTODOXOS DESDE 
LOS AÑOS 50's, EN UNA BÚSQUEDA POR LA ESTABILIZACIÓN DE PRECIOS; -
LOS RESULTADOS FUERON NEGATIVOS Y LOS PROGRAMAS ANTI INFLACIONARIOS 
SE HUB l ERON DE ABANDONAR, 

EN LA DÉCADA DE LOS 70's, LAS CONDICIONES EXTERNAS CAMBIARON; AL­
GUNOS PAISES INCLUYENDO MÉXlCO, SE VIERON FAVORECIDOS POR LOS CRÉ­
DITOS EXTERNOS, LOS CUALES LES PERMITIERON MANTENER TASAS DE CRECl 
MIENTO DE LA ECONOM!A ALTAS, PERO EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS 
TENDIÓ A SER ACELERADO EN ARGENTINA, BRASIL Y (HILE Y MODERADO EN -
MÉXICO, 

EN LOS AÑOS 80, EL PROCESO INFLACIONARIO SE ACELERÓ EN LA REGIÓN -
LATINOAMERICANA; EL INCREMENTO DE PRECIOS REBASÓ LA CIFRA DE TRES 
DlGITOS, ANTE EL FRACASO DE LOS PROGRAMAS DEFLACIONARIOS DE CORTE 
ORTODOXO, SE APLICARON DOS PLANES DE ESTABILIZACIÓN DE CORTE HETE­
RODOXO, EL PLAN AUSTRAL EN LA ARGENT! NA Y EL PLAN CRUZADO EN EL -
BRASIL, CUYOS RESULTADOS FUERON UN ÉXITO EN AMBOS CASOS, YA QUE SE 
LOGRARON REDUCIR LOS INCREMENTOS DE PRECIOS PERO SÓLO EN EL CORTO 
PLAZO, DEBIDO A SU DINÁMICA SOCIAL, EN EL MEDIANO PLAZO, EL INCRS. 
MENTO DE LOS PRECIOS REGISTRÓ TASAS ANUALES SUPERIORES, HASTA 
ANTES DE LA APLICACIÓN DE ESTOS PROGRAMAS, 

LA EXPERIENCIA DEL CASO MEXICANO, EN LOS AÑOS 70's y 80's, ES PAR­
TICULARMENTE INTERESANTE, YA QUE EN UNA PRIMERA ETAPA, QUE COMPREii 
DE LA DÉCADA DE LOS 70 1 S; CUANDO CON UNA l NFLAC l ÓN MODERADA, LA 
ECONOMÍA MEXICANA CRECIÓ A RITMOS ACELERADOS, PRINCIPALMENTE EN 
LOS AÑOS DEL BOOM PETROLERO, EN QUE SE REGISTRARON NIVELES DE CRE­
CIM J ENTO DE 9% EN ALGUNOS AÑOS, EL CRECIMIENTO AL TO CON UNA INFLA 
CIÓN MODERADA EN LOS AÑOS 70's RESPONDIÓ A UNA SITUACIÓN REAL, 
LOS PROBLEMAS ECONÓMICOS, POL!TJCOS Y SOCIALES DE FINALES DE LOS -
AÑOS 6Q's, A LOS CUALES HABIA QUE DARLES UNA RESPUESTA CREANDO MÁS 
EMPLEOS, EXPANDIENDO LA ACTIVIDAD ECONÓMICA, PERO ACEPTANDO EL ce~ 
TO DE LA INFLACIÓN, 

PARA APOYAR LA EXPANSIÓN ECONÓMICA EL ESTADO MEXICANO AMPLIO SU 
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ACTIVIDAD EN LA ECONOMiA, LO QUE CREÓ PRESIONES INFLACIONARIAS POR 
EL LADO DEL FI NANC l AMI EtHO DEL GASTO, DEBIDO A LA ESCASEZ DE RECUR 
SOS FINANCIEROS Y ANTE LA INEXISTENCIA DE UNA REFORMA FISCAL PRO­
GRESIVA, A ESTO HAY QUE AGREGAR, LOS PROBLEMAS ESTRUCTURALES DE -
LA ECONOMfA, SOBRE TODO LOS DEL SECTOR AGR(COLA (YA QUE SU CRECI-­
MIENTO ANUAL SE UBICÓ POR DEBAJO DEL DE LA POBLACIÓN), DE OTROS -
SECTORES PRODUCTIVOS Y EL DESEQUILIBRIO DE LA BALANZA COMERCIAL, 

EN EL PERIODO 1978-1981, LA ECONOMfA MEXICANA LOGRA CRECER A TASAS 
ALTAS CERCA DE 9;; EN ALGUNO DE LOS AÑOS DEL PERIODO SEÑALADO, EL -
SOBRECALENTAMIENTO DE LA ECONOM!A PROVOCÓ EL INCREMENTO DE PRECIOS, 
EN EL VERANO DE 1981, LOS PRECIOS DEL PETRÓLEO DESCENDIERON EN EL 
MERCADO INTERNACIONAL, LO QUE ACELERÓ LA CRISIS FINANCIERA E INFLA 
CIONARIA EN Í'lÉXICO, EN EL AMO DE 1982, EL INCREMENTO DE PRECIOS -
AL CONSUMIDOR, ALCANZÓ LA CIFRA DE CASI TRES DIGITOS 98.8~. 

ANTE LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS Y FINANC!CROS, MÉXICO RECURRE A 
UN ACUERDO CON EL FONDO MONETARIO ltlTERNACIONAL, EL PROGRAMA ANTJ_ 
INFLACION~RIO APLICADO DE 1983 A DICIEMBRE DE 1987, FUE DE ~ÁRÁCTER 
CONSERVADOR, DEBIDO A QUE AL PROCESO DE INFLACIÓN ACELERADA SE LE 
DIAGNOSTICÓ COMO UN PROBLEMA DE DEMANDA, 

l.As MEDIDAli QUE SE APLICARON FUERON: UNA REDUCCIÓN DEL GASTO GUBER 
NAMENTAL, EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PÚBLICAS EVITANDO UNA PR~ 
SIÓN INFLACIONARIA VIA LA EMISIÓN MONETARIA O A TRAVÉS DE LAS TA-­
SAS DE INTERÉS DOMÉSTICAS: OTRO MECANISMO FUE LA POLiTICA SALARIAL 
RESTRICTIVA, YA QUE EN TODO ESTE LAPSO LOS INCREMENTOS A LOS SALA 
RIOS NOMINALES SE UBICARON POR DEBAJO DEL INDICE NACIONAL DE PRE­
CIOS AL CONSUMIDOR, LA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO FUE FLEXIBLE EN 
TANTO, POR UN LADO, SE FOMENTARON LAS EXPORTACIONES Y POR EL OTRO 
SE ENCARECIERON LAS IMPORTACIONES, LO CUAL TUVO COMO EFECTO EN EL 
SUPERÁVIT COMERCIAL: AUNQUE EN EL CORTO PLAZO SE DIERON EFECTOS 
INFLACIONARIOS, ASIMISMO, LA POL!TICA CREDITICIA FUE RESTRICTIVA, 

EN ESTE PERIODO CS !MPORTANTE RESALTAR EL PROGRAMA INMEDIATO DE -
REORDENACIÓN EcoNÓMI CA CPI RE), QUE SE APLl có PRÁCTICAMENTE DURANTE 
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LOS AÑOS DE 1983. 1984 Y PARTE DE 1985, A PARTIR DE MEDIADOS DE 
1936, SE APLICÓ EL PROGRAMA DE ALIENTO Y CRECIMIENTO DENOMINADO 
(PAC), EN EL CUAL SE REAFIRMA LA NECESIDAD DE REDUCIR EL DÉFICIT -
DEL SECTOR PÚBLICO Y TENER UNA MAYOR DISPONIBILIDAD DE RECURSOS . 
DEL EXTERIOR POR LO QUE ES IMPORTANTE AJUSTAR EL PAGO DEL SERVICIO 
DE LA DEUDA A LA CAPACIDAD REAL DE PAGO, TAMBIÉN SE RECONOCE LA -
NECESIDAD DE FORTALECER EL AHORRO PARA LIBERAR EL CRÉDITO Y REDU-­
CIR LAS TASAS DE INTERÉS. ESTE PROGRAMA NO TUVO EL IMPACTO NECESA-­
RIO PARA LA REACTIVACIÓN DE LA ACTIVIDAD ECONÓMICA YA QUE EN ESE -
M!O, EL P!B, REGISTRÓ UNA TASA MEDIA DE VARIACIÓN ANUAL DE -3,7;:, 

SIN EMBARGO, ESTAS MEDIDAS APLICADAS HASTA DICIEMBRE DE 1937. NO -
HABfAN CUMPLIDO CON SU COMETIDO CENTRAL: EL CONTROL DE Lr, INFLA- -
CIÓN, MÁS BIÉN SE LOGRÓ TODO LO CONTRARIO YA QUE EL fNDlCE DE PRE­
CIOS MENSUAL DE ESE MES FUE DE 14.8¡ EN RELACIÓN AL 7.~% REGISTR~ 
DO EN EL MISMO MES DE i986, AUNQUE CABE SEÑALAR QUE EL PRIMERO SE 
VIÓ ; .rtlFLUlDO EN SU COMPORTAMIENTO DE LAS MEDIDAS QUE SE TOMA-­
RON EL 15 DE DICIEMBRE DE 1987. CUANDO SE INTRODUJO EL PACTO DE SQ 
LIDAR!DAD ECON011ICA <PSE>, PROGRAMA ANT!INFLACIONARIO DE CARÁCTER 
HETERODOXO, EN ~L S! INCLUYERON MEDIDAS DE FIJACIÓN DE PRECIOS Y 
SALARIOS, LO CUAL FUE POSIBLE EN LA MEDIDA EN QUE ESTE PROGRAMA -
FUE RESULTADO DE UNA CONCERTACIÓN DE LOS SECTORES OBRERO, EMPRESA­
RIAL Y CAMPESINO, ÜTROS INSTRUMENTOS ADOPTADOS O MÁS BIEN QUE SE 
PROFUNDIZARON EN ELLOS FUERON: LA DISMINUCIÓN DEL D~F!ClT FISCAL.­
LA OBTENCIÓN DE UN MAYOR SUPERÁVIT PRIMARIO, SE CONGELÓ EL TIPO -
DE CAMBIO Y SE DIO UNA MAYOR APERTURA COMERCIAL, EN BASE A ESTOS 
MECANISMOS SE LOGRÓ CONTROLAR EL PROCESO INFLACIONARIO EN EL CORTO 
PLAZO, PERO YA HA EMPEZADO A MOSTRAR SUS DEFICIENCIAS, ADEMÁS, DE 
QUE ES UN PROGRAMA RECESIVO, YA QUE EL CONTROL DE PRECIOS HA PROVQ 
CADO LA ESCASEZ DE ALIMENTOS BÁS 1 COS O SU COT 1 ZAC IÓN Ell EL MERCADO 
NEGRO: EL CONGELAMIENTO DE PRECIOS Y TARIFAS DEL SECTOR PÚBLICO, -
A HECHO QUE ÉSTOS SE REZAGUEN Y ELLO AFECTADO LAS FINANZAS PÚBLI­
CAS, EL CONGELAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO HA PROVOCADO su scrr::­
VALUACIÓN, 
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CAUSAS DE LA l NFLAC l ÓN 

- FACTORES ESTRUCTURALES. 
- "SOBRECALENTAMIENTO" DE LA ECONOMfA, 
- FINANCIAMIENTO VlA EMISIÓN MONETARIA Y DEUDA INTERNA, DEL . . 

GASTO GUBERNAMENTAL. 
- INESTABILIDAD, POLfTICA, ECONÓMICA Y SOCIAL DE CADA PA(S, 
- PoR ÚLTIMO, LA DINÁMICA SOCIAL. . 
- EN LO REFERENTE A LA PRIMERA CAUSA Y CONCRETAMENTE PARA EL 

CASO LATl NOAMERI CANO: EL MODELO DE CRECIMIENTO ADOPTADO POR 
LA MAYOR{A DE ESTE GRUPO DE PAISES A PARTIR DE LOS ANOS 
5Q's, CREÓ ALGUNOS PROBLEMAS, PRINCIPALMENTE ENTRE LOS SEC­
TORES PRODUCTIVOS: CUELLOS DE BOTELLA EN EL SECTOR AGR{COLA 
E INDUSTRIAL, 

- EL 11SOBRECALENTAMIENT0 1
' DE LA ECONOMlA. ESTA SITUACIÓN SE -

PRESENTÓ EN EL PERIODO 1978-1981 EN LA ECONOMÍA MEXICANA: -
LOS INGRESOS OBTENIDOS A TRAVÉS DE LA VENTA MASIVA DE PETRQ 
LEO PROPICIAROU LA EXPANSIÓN DE LA ECONOM(A A TASAS DE CRE­
CHjlENTO PROMEDIO ANUAL DE 8%, SITUACIÓN SIMILAR SE PRESEti 
TA EN BRAS 1 L, DURANTE LA APLI CAC 1 ÓN DEL PLAN CRUZADO: SE -
DIO UN EXCESO DE DEMANDA, 

- EL FINANCIAMIENTO DEL GASTO GUBERNAMENTAL A TRAVÉS DE LA -
EMISIÓN MONETARIA Y VlA ENDEUDAMIENTO INTERNO: INCREMENTO -
EN LOS RENDIMIENTOS EN LOS BONOS PÚBL! COS, COMO OCURR l Ó EN 
LOS PAÍSES DESARROLLADOS EN LA PRIMERA Y SEGUNDA GUERRA 
MUNDIAL, FACTORES QUE ACELERARON EL RITMO INFLACIONARIO: 
LO MISMO SUCEDIÓ EN MÉXICO EN LOS Afias 70's. 

- EN LO QUE RESPECTA A LA INESTABILIDAD ECONÓMICA, POLÍTICA Y 
SOCIAL: ÉSTAS HAN SIDO FUENTE DE GRANDES DISTURBIOS INFLA-­
CIONARIOS, COMO SON LOS EJEMPLOS: DE LA PRIMERA Y SEGUNDA -
GUERRA r1UND!AL, EL CASO DE ALEMANIA Y LAS GUERRAS DE COREA 
Y VIETNAM, ENTRE OTROS, 

- POR ÚLTIMO, LA DINÁMICA SOCIAL, QUE ES UN ELEMENTO CLAVE EN 
EL FRACASO DE LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN EN LOS PA{ SES 
DEL CONO SuR. cuvÁ DESINCORPORACIÓN DEL ESTADO DE LOS StNDl 
CATOS HA CONDUCIDO A LUCHA CONSTANTE A Ff1VOR DE UNA MAYOR -
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PARTI C 1 PACI ÓN EN EL ! NGRESO tlACI ONAL Y UN RECHAZO PERS 1 STE!:! 
TE Á LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACIÓN DE CORTE ORTODOXO Y Hf 
TERODOXO, 

R E c o M E N D A c I o ~ E s 

EN ESTE ÁSPECTO, SE TRATA, POR RAZONES OBVIAS, SÓLO EL CASO DE ME­
XI COJ LA ESTAB 1 LI DAD DE PREC 1 OS, DEBE CONS lDERARSE COMO UNO DE LOS 
OBJETIVOS DE LA POLfTICA ECONÓMICA, PERO NO COMO OBJETIVO EXCLUSI­
VO. EN LAS CONDICIONES ACTUALES DE LA ECONOMIA MEXICANA, LOS DOS 
OBJETIVOS PRINCIPALE~ DE LA POLfTlCA ECONÓMICA CONSISTEN rn: LO-­
GRAR UN RITMO DE CRECIMIENTO MÁS RÁPIDO O IGUAL AL DE LA POBLACIÓN, 
PARA HACERLE FRENTE A LAS DEMANDAS DE MEJOr,A EN EDUCAC 1 ÓN, SALUD, -
INFRAESTRUCTURA, UNA MEJOR DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO (ALTAMENTE COH 
CENTRADO), Y UNA ESTABILIDAD EN LOS PRECIOS YA QUE, LA INFLACIÓN -
CREA DISTORSIONES A NIVEL DEL SECTOR PRODUCTIVO Y ACRECIENTA LAS -
DESIGUALDADES SOCIALES DEBIDO A QUE AFECTA PRINCIPALMENTE A LOS -
GRUFCS DE INGRESOS FIJOS, QUE SON LA MAYORfA DE LA POBLACIÓN MEXI­
CANA, 

ESTAS RECOMENDACIONES, SE BASAN EN UN SUPUESTO QUE HABRÁ UNA RE­
NEGOCIACIÓN FAVORABLE DE LA DEUDA EXTERNA, PARA EL PAfs: 

A) SALARIOS 

Si SE DESEA MANTENER UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECONOMfA, -
SE DEBERÁ FORTALECER EL MERCADO INTERNO, PARA ELLO LAS REMUNERA 
CIONES SE DEBERÁN AJUSTAR EN FUNCIÓN DE LA INFLACIÓN FUTURA O -
SEA, INDIZAR, COMO SE ESTABLECIÓ EN EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECQ 
NOMICA CPSE), EN su PRIMERA ETAPA. 

B) PoLlTICA COMERCIAL 

LA LIBERALIZACIÓN DEL COMERCIO, DEBE SER MÁS ~ELECTIVA, TRATAN-



DO DE INCIDIR PRINCIPALMENTE SOBRE LOS PRODUCTOS DE EMPRESAS QUE -
MANTIENEN UN CONTROL OLIGOPÓLICO DEL MERCADO Y QUE ÉSTOS SEAN DE 
CONSUMO MASIVO, 

cl PoL!TicA DE TIPO DE CAMBIO 

SE DEBE ABANDONAR LA POL(TICA DE TIPO DE CAMBIO f!JO, YA QUE 
ESTE ES UN SUBS ID ID A LOS QUE UTILIZAN" LAS D IV 1 SAS EXTRANJERAS 
Y POR OTRO LADO, LOS ESFUERZOS GUBERNAMENTALES POR MANTENER UN 
TIPO DE CAMBIO FIJO CONDUCEN A UNA DISMINUCIÓN DE LAS RESERVAS 
INTERNACIONALES, POR LO QUE, SE DEBE SEGUIR ES UNA PDLfTICA DE 
DEPRECIAR EL PESO PARA QUE LA INFLACIÓN INTERNA SE ADAPTE A LA 
VIABILIDAD ECONÓMICA EXTERNA, 

Dl PoL! TI CA MoNETAR 1 A 

SE DEBERÁN REDUCIR, LAS ALTAS TASAS DE INTERÉS QUE SE ESTÁN 
OFRECIENDO EN LOS DIFERENTES INSTRUMENTOS DE CAPTACIÓN BANCARIA 
Y DE LOS T(TULOS PÚBLICOS, YA QUE ESTO ALIMENTA LAS EXPECTATI-­
VAS 1 NFLAC !ONAR !AS, Y POR OTRO LADO, DESESTIMULA LA 1NVERS1 ÓN, 

El PoL!TICA DE PREc1os 

CoN EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONÓMICA (PSE), LOS PRECIOS ESTA-­
BAN CONGELADOS O SUJETOS A CONTROL, SURGE EL PROBLEMA DE CÓMO -
DESCONGELARLOS, Et COMPDRTAMI ENTO EM LOS PREC !OS, DEBE RESPON­
DER A UNA PDLITICA FLEXIBLE, PARA NO ALENTAR LAS "EXPECTATIVAS 
INFLACIONARIAS", LA DESCONGELACIÓN DEBERÁ EMPEZAR EN LAS EMPRE­
SAS PEQUEAAS, YA QUE SON LAS QUE SE VEN MÁS AFECTADAS POR LOS -
CONTROLES DE PRECIOS Y TAMBIÉN DE DEBE TOMAR EN CUENTA EL COM­
PORTAMIENTO DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS DE CONSUMO BÁSICO.­
YA QUE r.ENERALMENTE ESTE TI PO DE MEDIDAS LLEVAN A LA ESCASEZ DE 
LOS MISMOS Y A SU COTIZACIÓN EN EL MERCADO NEGRO A PRECIOS MUY 
AL TOS, 
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Fl PoLITicA F1scAL 

SE DEBE SEGUIR MANTENIENDO EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PÚBLl. 
CAS, DE MODO DE EVITAR LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, VIA ENDE\l­
DAMIENTO INTERNO E INCREMENTOS EN LOS PRECIOS DE LAS TARIFAS DE 
LOS SERVICIOS PÚBLICOS, 

G) PoLITICA AGRICOLA 

LA SUFICIENTE OFERTA DE PRODUCTOS E INSUMOS AGRICOLAS, HA SIDO 
UNA DE LAS PRINCIPALES FUENTES INFLACIONARIAS DESDE FINALES DE 
LOS AÑOS 5Q's EN LA ECONOM[A MEXICANA, ESTE PROBLEMA DEB~ SER 
RESUELTO AL MENOS EN EL MEDIANO PLAZO; PARA ELLO SE DEBERÁ ESTl 
MULAR TANTO LA INVERSIÓN PÚBLICA COMO PRIVADA. 

$¡ NO HAY UNA RENEGOCIACIÓN DE LA DEUDA, EN TÉRMINOS SUFICIEN-­
TES PARA LOGRAR UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECOtWM[A, QUE -
POR LO MENOS IGUAL AL DE LA POBLACIÓN, HAY TRES SALIDAS: UNA, 
QUE SE SIGA UNA POL!TICA DE ESTANCAMIENTO, OTRA OUE, SE ADOPTE 
UNA ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO ECONÓMICO MODERADO, EtlTRE 1 Y n 
DEL PIE ANUAL, CON EL CUAL NO SE PODRIAN SATISFACER EN FORMA 
ADECUADA, LAS NECESIDADES DE LA POBLACIÓN, PERO EN CAMBIO, SE -
GARANTIZAR[A UN INCREMENTO MODERADO EN LOS PRECIOS: POR ÚLTIMO, 
UN CRECIMIENTO MAYOR DE 2% EN EL PJB, QUE DESATARIA LAS PRESIO­
NES INFLACIONARIAS Y EN ESA DISYUNTIVA SE ESTÁ. 
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