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INTRODUCCIOR



HAY TIEMPOS EN LA HISTORIA INTELECTUAL DE
UNA DISCIPLINA CUANDO SU CASA TEGRICA ES-
TA EN BUEN ORDEN: EN OTROS TIEMPOS SU CA-
SA ESTA EN DESORDEN. CUANDO ESTA EN BUEN
ORDEN HAY UN AMPL IO CONSENSO ACERCA DE SU
CONTENIDO Y PARECE UN CAMPO PARA UTILES -
RESULTADOS, TANTO EN LA INTERPRETACIGN DE
LAS OBSERVACIONES., EN LA POLITICA COMO EN
LA TECNOLOGIA.

CUANDO LA CASA ESTA EN DESORDEN. PROFESIQ
NALES DESACUERDAN ACERCA DE LOS CONTENI--
DOS, HAY COMPETENCIA ENTRE LAS TEOR[AS Y

PARA CADA TEOR[A HAY OBSERVACIONES LAS --
CUALES SON DIFICILES DE EXPLICAR, CADA -
TEOR(A PARECE AUTOLIMITARSE,

(Hyman P, Minsky)

LA INFLACION UN S{NTOMA DE LAS ECONOM{AS QUE HA INQUIETADO DURANTE

MUCHO TIEMPO A LAS NACIONES DESARROLLADAS, PERQ PRINCIPALMENTE. CON
MAYOR INTENSIDAD A LOS PA{SES LATINOAMERICANOS:; LA HISTORIA ESTA --
LLENA DE EJEMPLOS EN LOS CUALES LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS HAN --
CONDUCIDO NO SOLO A INESTABILIDAD E INCERTIDUMBRES ECONOMICAS. SINO
TAMBIEN A CRISIS POLITICAS. EN ESTE TRABAJO SE ANALIZA EL PROCESO

INFLACIONARIO EN AMBOS GRUPOS DE PA{SES Y DADA LA COMPLEJIDAD DEL -
FENOMENO, EL ESTUDIO SE ORDENG EN CUATRO PARTES:

EN EL PRIMER CAPITULO, SE EXPONE DE MANERA AMPLIA LA TENDENCIA IN--
FLACIONARIA EN LOS PA{SES DESARROLLADOS, A PARTIR DE 1914, que Es -
LA FECHA CUANDO SE REGISTRAN LOS PRIMEROS BROTES INFLACIONARIOS EN
EL S16L0 XX, DESTACANDO LA SITUACION DE INCREMENTOS ACELERADOS EN -



LOS PRECIOS QUE REGISTRO LA ECONOMIA ALEMANA EN LOS AROS DE 1822 v
1923, AS{, COMO RESALTANDO EN EL TIPO DE MEDIDAS QUE SE ADOPTAN PA-
RA EL CONTROL DE LOS PRECIOS

EL CRACK DEL 29, SIGNIFICG UN LAPSUS EN EL INCREMENTO CONSTANTE DE
PRECIOS YA QUE EN ESTA EPOCA SE REGISTRO UN PROCESO RECESIVO-DEFLA-
CIONARIO, QUE SIN EMBARGO, FUE DE CORTA DURACION DEBIDO A LOS EFEC-
TOS NEGATIVOS DE LA DEPRESIGN: EL DESEMPLEQ, PRINCIPALMENTE QUE UR-
GIERON MEDIDAS PARA LA REACTIVACIGN DEL CRECIMIENTO ECONGMICO CUYA
PARTE TEGRICA PROVINO DE LA DECADA DE Los 30's  peEL Economista In-
6LES Joun M. Kevnes,

EL PER1ODO DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL. REGISTRARON LAS NACIONES
INVOLUCRADAS EN LA CONFLAGRACIGN ALTOS INCREMENTOS DE PRECIOS QUE -
SE EXPLICAN POR EL CADS ECONGMICO Y FINANCIERO QUE PROVOCO LA GUE--
RRA. EL PERIODO POSTERIOR A LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL SE CARACTERL
76 POR UN CRECIMIENTD SOSTENIDO EN ESTE GRUPO DE NACIONES AUN ACEP-
TANDO INCREMENTOS MODERADOS EN LOS PRECIOS, NO OBSTANTE. A PRINCI-
P10s DE Los 70's LOS PROBLEMAS FINANCIEROS. ECONGMICOS Y DE LIQUI--
DEZ DE LA ECONOMIA ESTADOUNIDENSE. INFLUYERON EN LAS PRESIONES IN--
FLACIONARTAS EN LOS DEMAS PA[{SES DESARROLLADOS. EN UN INTENTO DE -
CONTROLAR LA INFLACIGN, SE ADAPTARON POR PARTE DE LOS GOBIERNOS DE
LOS PRINCIPALES PAISES INDUSTRIALIZADOS MED{DAS DE CORTE ORTODOXO,
ESTE TIPO DE INSTRUMENTOS AFECTARON LA DEMANDA Y EL NIVEL DE ACTIVI
DAD ECONGMICA, PERG EN LA MAYORfA DE ELLOS SE LOGRG TENER EXITO EN
EL CONTROL DE LA INFLACIGN,

EL- FENGMENO INFLACIONARIO EN AMERICA LATINA SE ANAL{ZA EN EL CAP{TU
to [l Y RESULTA MAS COMPLEJO. YA QUE PARA ESTAS NACJOMES, EL ALZA -
CONSTANTE DE LOS PRECIOS HA S1DO UN ELEMENTO [NHERENTE A SU CRECI--
MIENTO ECONGMICO: SIN EMBARGO, ESTE HA AFECTADO DE MANERA PARTICU--
LAR A ALGUNAS NACIONES: ARGENTINA, Brasiu, CHiLE v URUGUAY, DESDE -
Los afos 50's. EN LA MAYOR{A DE ESTOS PA[SES SE APLICARON PROGRA--
MAS DE ESTABILIZACIGN DE CORTE ORTODOXO. PERO EN MUCHOS CASOS, SE -
HUBIERON DE ABANDONAR ANTE SU POCA EFECTIVIDAD EN EL CONTROL DE LA



INFLACION, EN ESTE CONTEXTO ES QUE SURGE LA TEOR[A ESTRUCTURALISTA
QUE EN CONTRAPARTE A LA TEORTA MONETARIA, CONCIBE A LA INFLACION CO
MO UN PROBLEMA REAL.

EN LA DEcADA DE LOS 70'S EL PROCESO INFLACIONARIO EN AMERICA LATINA
SE GENERAL1ZG., PATSES QUE TRADICIONALMENTE HABIAN REGISTRADO UNA IN
FLACION ANUAL DE UN DfGITO EN LOS ARos 60's., PASARON A INCREMENTOS
ANUALES DE DOS DIGITOS EN LOS ARos 70's, MEXICO ES UNO DE ELLOS, A
ESTA SITUACION, SE AGREGA UN CONTORNO EXTERNO ADVERSO., LA INESTABI-
LIDAD FINANCIERA INTERNACIONAL Y LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS EN -~
LAS NACIONES DESARROLLADAS,

EN LOS ARos 80's EL PROBLEMA DE LA DEUDA EXTERNA ACELERG EL PROCESO
INFLACIONARIO EN ESTOS PA[SES: QUE ANTE LA ESCASEZ DE RECURSOS [N--
TERNAMENTE TUVIERON QUE LIBERAR LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS. ENCA-
RECER EL COSTO DEL DINERO. RETIRAR SUBSIDIOS: PARADGJICAMENTE, SE -
ACTUG SOBRE LA DEMANDA, CUANDG SE ACELERG LA INFLACION POR COSTOS.

En EL capftuLo 11, SE HACE UN BREVE ESBOZO DE ALGUNAS TEOR{AS DE -
LA INFLACION, ASIMISMO., SE ANALIZAN DOS PROGRAMAS ANTIINFLACIONA--
RIOS DE CARACTER HETERODOXO: EL PLan AusTRAL EN ARGENTINA Y EL PLAN
CRUZADO EN BRASIL EN ESTOS PROGRAMAS SE CONCIBE A LA INFLACION COMO
UN PROBLEMA INERCIAL EL CONTROL DE PRECIOS Y SALARIOS SON DE LAS ME
DIDAS PRINCIPALES DE CONTROL DE LA INFLACION,

Por 0LTiMO EN EL cAPiTULO IV, SE ANALIZA EL CASO DE MEXico. cuva --
ECONOM{A MANTUVO NIVELES DE INFLACION LENTA EN LOS Afos 60's: wo --
OBSTANTE, EN LA DECADA DE LOS 70'S. DICHA TENDENCIA SE REVIERTE., YA
QUE EN ESTE PERIODO SE DA UN CRECIMIENTO MAS AMPLIO DE LA ECOMOMIA
MEXICANA, AUNQUE ACEPTANDO UN COSTO: UN AUMENTO MAYOR DE PRECIOS. -
EN RELACION A LA DECADA- ANTERIOR.

EN EL PERIODO 1978-1981, LA ECONOMIA MEXICANA CRECIQ A NIVELES ACE-
LERADOS, LO QUE FORZG LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA Y POR LO TANTO SE --
ACELERG EL INCREMENTO DE PRECIOS: ESTA ETAPA FUE DE AMPLIA EXPANSION
ECONGMICA DEBIDO A LA VENTA MASIVA DE PETROLEO.



SIN EMBARGD, EN EL ANO DE 1981, EL COLAPSO EN EL MERCADO INTERNACIO
NAL. DEL PETROLEO, MARCA UN GIRO EN LA POLITICA ECONOMICA, YA QUE -
ESTA SE TORNA MAS RECESIVA. A LO CUAL SE AGREGA EL PROBLEMA DEL EN-
DEUDAMIENTD, EN 1982, eL INPC, es cast pet 100%. ci1FRA HISTORICA -
EN LA ECONOM{A MEXICANA DE LA SEGUNDA POSGUERRA, EL TiPO DE MEDI--
DAS QUE SE ADOPTO Pux PARTE DEL GOBIERNO A PARTIR DE 1983, FueRrON -
DE CARACTER ORTODOXO SIN EMBARGU, NO SE LOGRG CONTROLAR LA INFLA---
CION EN LAS METAS PLANEADAS POR EL GOBIERNO, DEBIDO AL AUMENTO DE -
PRECIOS POR EL LADO DE LOS COSTOS.

A parTIr DEL 15 DE nictemBre pE 1987, se apLicd eL Pacto pE SoLipa-
RIDAD £CONGMICA, CUYAS MEDIDAS CENTRALES SON EL CONTROL SALARIAL, -
DE PRECIOS Y LA CONGELACION DEL T1PG DE CAMBIQ, A TRAVES DE ESTE PRQ
GRAMA SE LOGRG REDUCIR LA INFLACIGN, Y EN ESTA ETAPA SE ESTA. EN LA
BUSOUEDA DE UN CRECIMIENTO ECONGMICO SOSTENIDO CON INCREMENTOS LEN-
TDS EN LOS PRECIOS.



CaPITULOD I

COMPORTAMIENTO Y RETROPESPEﬁTIVA DE LOS
PRECIOS EN LOS PAISES DESARROLLADOS



I.1 ANTECEDENTES

EN EL Si6Lo XX, ES A PARTIR DE 1914, FECHA EN QUE ESTALLA LA PRI-
MERA GUERRA MUNDIAL, CUANDO EL PROCESO INFLACIONARIO ALCANZA ALTOS
MIVELES EN LOS PRINCIPALES PAfSES tURoPEos Y EsTapos Unipos. De -
ESTA SITUACION SOBRESALE EL CASO DE ALEMANIA, NACIGN QUE REGISTRO
EL MAYOR INCREMENTO DE PRECIOS EN LOS Afos DE 1922 v 1323.

A FINALES DE LOS Afios 20's, DESPUES DE UN PERIODO INFLACIONARIO, -
LA MAYOR PARTE DE LOS PA{SES INDUSTRIALIZADOS, PASARON A UN PERIO-
DO DE DEPRESION ECONGMICA, CUYAS PRINCIPALES CARACTER{STICAS FUE-
RON: SOBREPRODUCCION, DESCENSO EN LOS PRECIOS, BAJO NIVEL DE AC-
TIVIDAD ECONOMICA Y UN GRAN DESEMPLEO. LA SALIDA A ESTA GRAN CRI-
SIS DEL CAPITALISMO MUNDIAL FUE LA TEOR{A KEYNESIAMA, LA CUAL SE -
APLICO EN L0S ESTADOS UNIDOS Y DEMAS PAISES DESARROLLADOS EN LA -
DECADA DE L0S A0S 30’s Y HASTA FINALES DE Los 60's.

Desputs DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, LAS NACIONES INDUSTRIALIZA--
DAS REGISTRARON NIVELES DE CRECIMIENTO ALTOS CON TASAS DE INFLA--
CI1ON MODERADAS, ESTA SITUACION PREVALECIO HASTA PRINCIPIOS DE LOS
Afi0s 70's, FECHA EN LA CUAL ESTALLO LA PRIMERA GRAN CRISIS INFLA-
CIONARIA DE LA POSGUERRA ASIMISMO, SURGIERON UNA SERIE DE PROBLE-
MAS FINANCIEROS, ANTE LA IMPOSIBILIDAD DE L0s ESTADOS UNIDOS PARA
MANTENER LA CONVERTIBILIDAD ORO/DOLAR., Los afos 80's HAN SIGNIFI-
CADO PARA ESTE GRUPO DE PA{SES, UNA ETAPA DE RECESION CON INFLA--
CION, LA PRIMERA, COMO CONSECUENCIA DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS PARA
EL CONTROL DEL INCREMENTO DE LOS PRECIOS, EL CUAL SE LOGRO.

1.2 La InFLAactON EN L CoNTEXTO DE LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL

DURANTE LOS ANOS POSTERIORES A LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL SE REGIS-
TRARON FUERTES PRESIONES INFLACIONARIAS EN LAS PRINCIPALES NACIO--
NES INDUSTRIALIZADAS., £S PRECISAMENTE EN ESTE PERIODO, EN QUE SE
DA EL ABANDONO DEL PATRON ORO, ANTE LA DESAPARICION DE LA LIBRE -
CONVERTIBILIDAD DE €sTE. DeB1DO A QuE AL PATRON 0RO, SE CONSIDERA
BA QUE FUNCIONABA DE TAL FORMA, QUE UN MOVIMIENTO NOTABLE DE ORO -



TENDER{A AUTOMATICAMENTE A ORIGINAR UNA SERIE DE CORRECTIv0S. Asf
COMO RESULTADO DE UNA SALIDA DE ORO EN EL PA[S, DESCENDER{A SU -~
OFERTA MONETARIA GLOBAL Y, PROBABLEMENTE AUMENTAR[AN LOS TIPOS DE
INTERES (ASIMISMO UN DESCENSO EN .LOS PRECIOS): LO CONTRARIO SUCE-
DIA EN EL PAfS QUE RECIBIA EL ORO:; DEBIDO A QUE EN ESTE PERIODO SE
CONCEBIA A LA INFLACION COMO UN FENGMENO EMINENTEMENTE MONETARIO,

Como se pueDE verR EN €L Cuapro No. 1, EN EL TRANSCURSO DE LA PRIME
RA GUERRA MUNDIAL, LOS PAISES BELIGERANTES EXPERIMENTARON ALTOS -
INCREMENTOS EN LOS PRECIOS, LOS QUE TRATARON DE OCULTAR A TRAVES -
DEL CONTROL DE LOS MISMOS Y POR EL RACIONAMIENTO. SIN EMBARGO EN
ALGUNOS PAfSES COMO ALEMANIA, LOS PRECIOS MANTUVIERON UNA TENDEN--
CIA ASCENDENTE A PARTIR DE 19]4, va QUE EL AUMENTO FUE DE 25.5% N
1915, 31.2% en 1916, 48.8%7 en 1917, pescenpienpo A 19.6% en 1313,
EN 1919 EL INCREMENTO REGISTRADO FUE DE 37.3%: EL INICIO DE LA DE-
CADA DE LOS Af0s 20's, SIGNIFICO PARA LA ECONOMIA ALEMANA, UN PE-
RIODO DE INFLACION ACELERADA, EL NIVEL DE LOS PRECIOS ALCANZO MAG-
NITUDES SIN PRECEDENTES Y NO COMPARABLES CON NINGUN PAfs Europeo:-
LA INFLACION EN ESTA NACION CREG UNA SITUACION CAOTICA “... LA GEN
TE APENAS RETEN[A EL EQUIVALENTE DE DOS, TRES O CUATRO DfAS DE SuS
INGRESOS" ,—

¢PERO CUAL FUE LA LOGICA DE LA INFLACION ALEMANA EN ESE PERIODO? -
ESTE PAfS ES UNO DE LOS QUE SE VIERON MAS DESFAVORECIDOS AL TERM!-
NAR LA GUERRA. SEGUN EL TRATADO DE VERSALLES, FIRMADO EL 28 DE Ju-
N1o DE 1919, ALEMANIA TENfA QUE SOPORTAR LA CARGA DE LA GUERRA.

POR LO QUE EL FINANCIAMIENTO INFLACIONARIO DEL DEFICIT FISCAL, SE
EXPLICA POR EL ENORME FLUJO DE RECURSOS QUE LA ECONOMIA ALEMANA TE
NfA QUE HACER A LOS DEMAS PA{SES. PERC INTERNAMENTE. TAMBIEN EXIS
TIERON FUERTES PRESIONES SOBRE LA DISTRIBUCION DEL INGRESOD, ESTO -
ES, LOS RECURSOS DE ALGUN SECTOR DEBfAN DE PROVENIR, Y LOS DIFEREN
TES GRUPOS SOCIALES TRATARON DE QUE SUS INGRESOS NO SE VIERAN AFEC
TADOS (FUE UNA LUCHA POR EL EXCEDENTE DEL PRODUCTO), ESTO ERA UNA
SITUACION DE INFLACION ACELERADA, QUE ALCANZO SU NIVEL MAS ALTO EN

1/ Friedman, Milton, tponeda y Desarrcllo EconGeico, P. 9.



CUADRD 1

COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS, 1901-1926
(Variacién Porcentual)

PERIODO ALEMANIA INGLATERRA ESTADOS UNIDOS FRANCIA
1901 3.9 0.0 ’ 0.0 0.0
1902 0.0 .0 .0
1903 3.8 .0
1904 B 0.0 .0
1905 3.8 . 0.0 0.0
19G6 6.2 J9.0 0.0 0.0
1907 1.2 5.1 3.7 0.0
1908 0.0 0.0 - 3.5 0.0
1909 2.3 0.0 0.0 0.0
1910 2.3 0.0 3.7 0.0
1911 3.3 4.9 0.0 8.3
1912 5.3 6.0 3.5 0.0
1913 ~ 0.0 0.0 2.6 0.0
1914 3.0 0.0 1.7 15.4
1915 25.5 25.6 0.8 20.0
1916 31.2 4.8 7.3 16.7
1917 48.8 24.2 17.4 28.6
1918 19.6 3.0 i8.1 26.0
1919 - 37.3 9.2 14.8 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 12.8
1923 + - 2.5 2.0 13.6
1924 - 0.0 0.0 6.0

+ perfcdo de inflacibn acelerada.
FUENTE: The Economist, Economic Statistics, 1900~1933.
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L0s Aflos DE 1922 v 1923: £S INNEGABLE QUE LO ECONGMICO ESTA LIGADO
A L0 POLITICO, ALGUNOS ANALISTAS SENALAN QUE ES EN ESTA FASE QUE -
SE DIERON LAS CONDICIONES, PARA EL ASCENSO DEL ESTADO FAscisTa gL -
CUAL PERMANECIO EN EL PODER HASTA FINALIZAR LA SEGUNDA GUERRA [fUN-
DIAL  "...LA INFLACION 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 PLRICDO5 DE HIPERINFLACION EN RUSIA Y -
ALEMANIA TRAS LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL CUANDO LOS PRECIOS ALCAN-
ZABAN UN VALOR DOBLE O SUPERIOR DE UM DIA A OTRO, PREPARARON EL CA
MINO PARA EL COMUNISMO EN UN PAfS Y EL NAZISMO EN EL NTR0O".%

ADEMAS, LAS CAUSAS DE LA INFLACION ALEMANA, TAMBIEN TIENEN SUS ORJ
GENES, EN EL ENORME DEFICIT GUBERNAMENTAL EL CUAL SE CUBRIO A BA-
SE DE PRESTAMOS, A INCREMENTOS EN LOS PRECIOS Y A LA EMISION DE -
TI{TULOS GUBERNAMENTALES. LAS LETRAS DEL GOBIERNO SE AGREGARON AL
DINERO EN CIRCULACION LO QUE CONTRIBUYG A POSTERIORES INHCREMENTOS
EN LOS PRECIOS., ASIMISMO, EL AUMENTO DE LA OFERTA MONETARIA Y LA
ELEVACION DE LOS PRECIOS, HICIERON QUE EL DINERO SE GASTARA MAS -
RAPIDAMENTE DE LO CUAL SE DERIVO UN PROCESO INFLACIONARIO GALOPAN~
TE,

SIN DUDA, EL PROCESO DE INFLACTON ACELERADA EN ALEMANIA Y LOS PRO-
BLEMAS SOCIALES QUE ELLO PODRIA CAUSAR. FUE UNO DE LOS PRINCIPALES
ASUNTOS ECONGMICOS EN LOSs Afios 20's, Joun i, Kevynes, sE HaBia IN-
TERESADO EN ESTE PROBLEMA DESDE UN PRINCIPIO, EN LA CONFERENCIA DE
Parfs (1319), DEPLORG EL HECHO DE QUE LioYD GEORGE Y EL PRESIDENTE

YAILSON SOLAMENTE VIERAN SUS MAS SERIOS PROBLEMAS EN EL TERRENO PO~
LITICO O TERRITORIAL Y NO EN LAS DIFICULTADES ECONOMICAS Y FINANCIE
RAS DE LOS PA[SES EUROPEOS BELIGERANTES., kL ESTUVO DE ACUERDO DES
DE UN PRINCIPIO QUE EL MONTO DEMANDADO A ALEMANIA ERA PRACTICAMEN-
TE INCOBRABLE, CONSIDERANDO QUE ESTE PAIS HABIA PERDIDO CASI EL TQ
TAL DE SUS COLONIAS., SUS POSESIONES EN ULTRAMAR Y SU MARINA MERCAN
TiL, "Después DE LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL ALEMANIA TUVO QUE HA-
CER LAS REPARACIONES A LOS PA{SES ALIADOS, ESTE HECHO DOMING LAS
FINANZAS PUBLICAS DE ALemaNIA DE 1919 A 1923 v FUE LA MAS IMPORTAN

2/ Friedman, Milton, Ob. Cit., P. 52.



3
TANTE FUERZA PARA LA HIPERINFLACION", 3/

EN AGosTo DE 1922, KEYNES FUE INVITADC A HAMBURGO PARA TOMAR PARTE EN
LAS CONFERENCIAS TENDIENTES A RESTAURAR LAS RcLACIONES COMERCIALES
ENTRE GRAN BRETARA ¥ ALEMANIA, ESA HAB{A SIDO SU PRIMERA VISITA A
ALEMANIA DESDE LA GUERRA, EL DIO CONFERENCIAS PUBLICAS EN LAS CUA
LES URGIA A LOS ALEMANES A PONER SU PROPIA CASA Eil ORDEN PARA PO-
DER CONTROLAR LA INFLACION. ", EN NovIEMBRE DE 1923, LAS AUTO-
RIDADES ALEMANAS INVITARON A UN GRUPO DE EXPERTOS MONETARIOS, IN-
CLUYENDO A KEYNES, A DISCUTIR SU POSIBLE ESTABILIZACION, EL, #.H.
BranD, GusTAv CasseL Y J.W. JENKS, QUE RECOMENDARON EN SU MAYOR{A

INMEDIATAMENTE LA ESTABILIZACION DEL MARCO., UNA MORATORIA AL MENOS
POR DOS Af0S, UN PRESUPUESTO EQUILIBRADO, Y ALGUNOS CREDITOS INTER
NACIONALES”

KEYNES ESTABA CONVENCIDO DE QUE ANTE TODO PARA PODER ESTABILIZAR -
LA ECONOMIA ALEMANA ERA NECESARIO DECLARAR UNA MORATORIA . . . A
LO QUE DEBIA SEGUIR UNA INMEDIATA ESTABILIZACION MONETARIA Y LOS -
CREDITOS EXTERNOS: EN SU OPINION, LA INTERVENCION DEL MERCADO CAM-
BIARIO EXTRANJERO PARA APOYAR EL MARCO NO ERA POSIBLE",~

ENTRE LAS MEDIDAS TOMADAS QUE DESTACAN UN CONTROL R{GIDO DEL PRE-
SUPUESTO, SE INTRODUJO UNA NUEVA MONEDA EL RENTENMARK, QUE FUE --
ACOMPARIADO DE OTRAS REFORMAS FISCALES, EL PLAN DAWES, SE INTRODUJO
EN ABRIL DE 1324 con EL PROPOSITO DE RESTAURAR LA CONFIANZA EN LA
ECONOMIA ALEMANA,

PoR suU PARTE INGLATERRA, UNA DE LAS PRINCIPALES POTENCIAS DE ESA -
EPOCA, REGISTRO LOS MAS ALTOS NIVELES DE INFLACION ENTRE LOS = ARNOS
pE 1317 A 1920, LOS INCREMENTOS ANUALES EN LOS PRECIOS FUERON DE -
24.2%, 13,97, 9,23 v 13.73, RESPECTIVAMENTE., ESTA SITUACION SE -
EXPLICA DE LA SIGUIENTE FORMA EN LA PRIMERA GUERRA MUNDIAL TODOS

3/ sargent, Thomas J., Rational expectations and the inflation, -
p. 79.
4/ Hession, Charles H., John Maynard Keynes, pp. 196 y 197.

5/ 1ibidem, p. 197.



LOS PAfSES INVOLUCRADOS EN EL CONFLICTO FINANCIABAN SUS GASTOS POR
MEDIO DE INFLACION  “... GRAN BRETARA H1ZO UN ESFUERZO INICIAL Y
AUMENTO LA TASA DE DESCUENTC A 10%, CUANDO LA GUERRA ESTALLO, PERO
ESTA MEDIDA NO FUE SUFICIENTE Y SE INCREMENTARON LOS IMPUESTOS A -
UN NIVEL SIN PRECEDENTES".S/ [N ToDOS LOS PA{SES EUROPEOS BELIGE-
RANTES, EL INCRE/ENTO DE PRECIOS AL CONSUMIDOR, ALCANZO MUY ALTOS -
NIVELES, SIN PRECEDENTES., APARECIERON LOS "CREDITOS DE LA GUERRA",-
LOS CUALES ERAN FINANCIADOS POR LA BANCA CENTRAL. ILIMITADAMENTE,
Y . .ALTERACIONES ADICIONALES EN EL DINERO Y LA ESTRUCTURA BANCA
RIA ERAN PRODUCIDOS POR LOS DECRETOS LEGISLATIVOS CON EL PROPOSITO
DE  ADAPTAR EL SISTEMA, AL SERVICIO DE LOS TIEMPOS DE GUERRA",L/
SIN EMBARGO, AL CONTRARIO DE LO SUCEDIDO EN ALEMANTA, DESDE PRINC)
P10S DE LA DECADA DE £0S 20’S, EMPEZARON A CEDER LAS PRESIONES IN-
FLACIONARIAS, CONSECUENCIA MISMA DE LA TERMINACION DE LA GUERRA, -
DE LA REDUCCION DEL DEFICIT PRESUPUESTAL., Y DE LA ELIMINACION DE -
LoS "CREDITOS DE GUERRA", EL RESTABLECIMIENTO DEL PATRON DE OrRO -
eN 1925, SIRVIO PARA QUE INGLATERRA PUDIERA CONTROLAR LOS PRECIOS,
YA QUE ESTE ERA EL MARCO DE REFERENCIA EN LA CIRCULACION DE BILLE-
TES,

EN LO QUE RESPECTA A FRANCIA, SE REGISTRARON IMPORTANTES ALZAS EN
LoS PRECIOS ENTRE 1914 v 1313, LoS INCREMENTOS EN ESTE PERIODO FUE
roN DE: 15,44, 20,0%, 16.7%. 28.6%, 26.0% v 38.2%, RESPECTIVAMENTE,
4 PARTIR DE 1920, SE EXPERIMENTO UN NOTABLE DESCENSO EN LA INFLA-
CIO6N, EN RELACION A LOS ANOS ANTERIORES: AUNQUE EN ESTE PERIODO SE
REGISTRARON CIERTAS PRESIONES INFLACIONARIAS CONSECUENCIA MISMA DE
LAS DIFICULTADES PRESUPUESTARIAS CAUSADAS POR EL INCREMENTO DE LOS
IMPUESTOS IN LA DEUDA PUBLICA Y POR LOS GASTOS DE RECONSTRUCCION,

LA ECONOMIA ESTADOUNIDENSE, TAMBIEN VIVIO LAS MAYORES PRESIONES IN
FLACIONARIAS, EN EL TRANSCURSO DE LA GUERRA. YA QUE, LOS NIVELES -
DE INCREMENTOS EN LOS PRECIOS FugRoN ENTRE 1917 v 1920, pe: 17.4%,
18.1%, 14.8% v 15.7%., RESPECTIVAMENTE., SIN EMBARGO, DESDE PRINCI-

6/ Einsig, Paul, Inflation, pp. 42-43.
7/ Ibidem, p. 44.



P10s DE LOS Afos 20's, €L [NDICE DE PRECICGS AL CONSUMIDOR EMPEZ( A
DISHINUIR (COMO SE PUEDE APRECIAR EN EL CUADRO 1) COMO CONSECUEN--
CIA DEL CONTROL PRESUPUESTARIO AL TERMING DE LA GUERRA; AUNQUE TAM
BIEN POR EL DESCENSO EN LOS PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS,

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

EN ESTA ETAPA A LA INFLACION SE LE CONCIBIG COMO UN PROBLEMA EMI-
NENTEMENTE MONETARIO, O SEA AL EXISTIR UN INCREMENTO MAYOR DE LA -
OFERTA MONETARIA SE REGISTRA UN AUMENTO DE (OS5 PRECIOS, SIN EMBAR
60, EXISTIERON IMPORTANTES APORTACIONES, QUE TRATARON DE EXPLICAR
LAS CAUSAS DE LA INFLACION, EL EcoNoMIsTA inGLES, PauL Einsic, ES
UNO DE LOS AUTORES, QUE CON MAYOR PROFUNDIDAD ANALIZO LAS CAUSAS -
EN LOS INCREMENTOS DE LOS PRECIOS E INCLUSIVE MIZD UNA CLASIFICA-
C1ON DE LAS MISMAS:

1) INFLACION MONETARIA:
2) INFLACIGN DE CREDITO:
3) INFLACION DEL PODER ADQUISITIVO;
4) INFLACION PRESUPUESTAL:
5) INFLACION DE PRECIOS A TRAVES DE IMPUESTOS:
6) INFLACION A TRAVES DE SOBREINVERSION;
7) INFLACION A TRAVES DE BAJA PRODUCCION:
3) INFLACION A TRAVES DE DESINVERSION:
3) INFLACION A TRAVES DE DEVALUACION:
10) INFLACION TMPORTADA:
11) INFLACION DE PRECIOS DE LAS MERCANCIAS: €



12) INFLACION DE PRECIOS A TRAVES DE RESTRICCIO-
NES EN EL COMERCIO EXTERIOR=,

1.3 La Gran DepreSION: RecesiON v DeFLACION

DeESDE PRINCIPI0S DE LOS ANOS 20'S, LA MAYOR{A DE LAS NACIONES DESA
RROLLADAS , REGISTRARON DESCENSOS EN EL NIVEL DE PRECIOS, LO CUAL -
TUVO QUE VER PRINCIPALMENTE CON LA DISMINUCION EN EL PRECLIO DE LAS
MATERIAS PRIMAS, PROVENIENTES DE LOS PAISES ATRASADOS Y QUE EN ESE
MOMENTO TEN{AN UN PAPEL ESTRATEGICO EN LA PRODUCCION INDUSTRIAL: -
AUNQUE TAMBIEN LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS MANUFACTURADOS EXPERI-
MENTARON DRASTICAS BAJAS. CONSECUENCIA MISMA DEL DESCENSO DE LA -
DEMANDA Y DE LA SOBREPRODUCCION DE MERCANC{AS, C(OMO SE PUEDE VER
EN EL CUADRO 2, EXISTIO UNA RELACION ENTRE EL DESCENSO TANTO DE
LOS PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS COMO DE LOS PRODUCTOS INDUSTRIA
LES,

EL Crack DE LA Econom{a CapiTALISTA (oCTUBRE DE 13729), MARCA EL -
PERIODO MAS BAJO EN EL PRECIO DE LOS PRODUCTOS., PRINCIPALMENTE LOS
INDUSTRIALES; DENTRO DE LOS PA{SES DESARROLLADOS, LA ECONOMIA ESTA
DOUNIDENSE FUE DE LAS MAS AFECTADAS "... LA CRISIS FUE MAS PROFUN-
DA EN LOS EsTapos Unipos. et Probucto iAactonaL NeTo pe Prectos Co-
RRIENTES CAYO POR MAS DE LA MITAD DE 1929 A 1933: eL ProbucTo dA--
cionaL NeTo ConsTANTES POR MAS DE UNA TERCERA PARTE: IMPLICITA--
MENTE LOS PRECIOS POR MAS DE UN CUARTO: Y EL INDICE DE PRECIOS AL
i\A\YORED, POR MAS DE UN TERcI0”.%/

LA DISMINUCION DE LOS PRECIOS, EL INCREMENTO EN EL DESEMPLEO Y LA

ACUMULACIGON DE EXISTENCIAS SON LAS PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE

ESTE PERIODO. PERO TAMBIEN EN LA ESFERA MONETARIA SE PRESENTARON

CAMBIOS “...pDESDE 1929-1933, EL STOCK DE DINERO CAYG CERCA DE

UN TERCIO, ADEMAS DE QUE MUCHOS BANCOS COMERCIALES SE VIERON EN -
8/ Einsig, paul, Op. Cit., p. 17.

9/ Friedman, Milton y Schartz, Anna, A Monetary History of the United States
~  1B867-1960, p. 209.



LA NECESIDAD DE CERRAR".AQ/ AUNQUE TAMBIEN LAS TASAS DE  INTERES
DESCENDIERON, UTRO DE LOS GRANDES RASGOS DE LA CRISIS ES LA CAl-
DA EN EL CRECIMIENTO DE PRODUCTO Y POR ENDE, DEL INGRESO NACIONAL
"« . «PARA OCTUBRE DE 1930, LA PRoDUCCION HABIA calpo 26%, 147 eL
INGRESO Y 1b % EL INGRESG PERSONAL.LE

CUADRD 2

COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS E
INDUSTRIALES, 1921-1940
(Variaciones Anuales)

PERICCO INGLATERRA FRANCIA ESTADOS UNIDOS RIEMANTA
(1 (2) (3) (4)
1921 -36.8 -34.9
1922 -17.7 2.5
1923 6.0 2.0
1924 4.6 - 2.5
1925 - 4.4 - 6.2
1926 1.7 - 1.7
1927 - 5.0 - 1.1
1928 0.0 - 7.3
1929 3.5 ~ 3.1 -11.6 - 1.4
1330 ~14.5 -16.0 - 6.2 8.8
1931 - 8.5 -22.8 + 1.5 14.0
1932 - 4,7 ~21.3 9.4 0.0
1933 0.0 0.0 0.0 3.3
1934 4.9 - 6.3 - 6.3 2.0
1935 0.0 0.0 0.0 - 2.0
1936 7.0 13.3 13.3 1.0
1937 13.0 33.3 33.3 2.0
1938 - 9.6 25.0 25.0 - 2.0
1939 4.3 0.0 0.0 4.0
1940 34.7 101.2 12.7 1.0
(1) INGLATERRA: Los precios de materias primas y combustibles corpra-
dos por la industria.
(2} FRANCIA: ELl camportamiento del precio de las materjas primas du-
rante el periocdo sehalado.
(3) ESTADCS UNIDOS: Se refiere el incremento en el precio de los pro-
ductos industriales.
(4) ALEMANIA: El comportamiento de los precios al productor de las -
materias primas.
10/ Ibidem, p. 209,
11/ Friedman, !Milton y Schartz Anna, Op. Cit. pp. 306.

FUENTE : The Econcmist, Economic Statistics, 1900-1983.
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ALoUNOS AUTORES comO MILTON FRIEDMAN Y ANNA SCRARTZ, ATRIBUYEN AL
RETORNO DEL PATRON DE 0RO MONETARIO QUE INVOLUCRABA EL TIPO DE CAM
BIO FIJO ENTRE LAS DIFERENTES MONEDAS, COMO MECANISMO DEFLACIONA=~
RIO Y,,, LA MEDIDA FUE AMPLIAMENTE CONOCIDA COMO EL PATRON DE [h~
TERCAMBIO DE QRO PORQUE MUCHOS PA{SES MANTUVIERON SUS MONEDAS HA-
CIA EL ORO A PRECIOS FIJOS. DESTACANDD LA LIBRA Y EL DOLAR, MAS -~
QUE EN LA FORMA DE ORO MISMO” .12/ [ESTO SIGNIFICO QUE A LA LARGA ~
EL PATRON MANTENIDO, LOS PRECIOS E [NGRESOS EN DIFERENTES PA{SES -
FUERAN [NTIMAMENTE CONECTADOS Y POR LO TANTG ~ ”,., LOS TI1POS DE ~
CAMBIO F1JOS ASEGURARON A NIVEL MUNDIAL EL DESCENSO EN LOS PRECIOS
E INGRESOS DESPUES DE 1929".13/ ADEMAS. DE QUE LA CRISIS SE INTEN
SIFict, DEBIDO A QUE. DESPUES DE LA PrIMERA GUERRA MunptaL. LOS -
EsTADOS UNIDOS SE HABIAN CONSTITUIDO COMO UNA NACION CLAVE EN EL -
COMERCIO Y EN EL CAPITAL MUNDIAL, AS!{ COMO EN LOS MERCADOS FINAN~-
CIEROS INTERNACIONALES Y TENIAN UNA PROPORCION IMPORTANTE DE LOS -
STOCKS MUNDIALES DE ORO.

1.4 tLos Costos: ra DEMANDA ¥ LA REvoLUCIGN MACROECONGMICA

EN LA DEcADA DE 105 30'S., SE PRESENCIO UNA VASTA REVOLUCION CONTRA
EL. PENSAMIENTO ECONOMICO ANTERIORMENTE ACEPTADO ACERCA DEL. PAPEL -
DE LOS FACTORES MONETARIOS EN EL PROCESQ INFLACIONARIO Y ECONOMICO.
ANTES DE LA GRAN DEPRESION DE LOS AR0S 30'S. LA DOCTRINA ECONOMICA
ACEPTADA DABA GRAN [MPORTANCIA A LA CANTIDAD DE DINERQ COMD DETER-
MINANTE EN EL NIVEL DE PRECIOS., Y DE LA ACTIVIDAD ECoONGMIcA, LA -
ARAN DEPRESIGN ORIGING UNA REVOLUCION DE IDEAS, EN ESTA ETAPA SE -
REFORZO LA OPINION QUE LA INESTABILIDAD IHHERENTE A LA EcONomia -~
MUNDIAL., PODIA SER REGULADA A TRAVES DE LA INTERVENCION GUBERNAMEN
TAL,

¢CUAL ERA LA ALTERNATIVA ANTE EL PROCESO, RECESIVO-DEFLACIONARIC -
DE ESE PERIODO: ECONOMIZAR O GASTAR? KEYNES ESTIMABA EN ESA £POCA,
DENTRO DE 05 TRES PRINCIPALES PAfSES INDUSTRIALES: LA GrRAN ~

12/ Friedman, Milton y Schartz, Anma, Op. Cit., p. 359.
13/ Ibidem, v, 359.
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BRETARA, ALEMANIA Y LOS ESTADOS UNIDOS HABIA PROBABLEMENTE 12 Mi-
LLONES DE TRABAJADORES SOLAMENTE EN EL SECTOR INDUSTRIAL..Y/ Asi-
MISMO, SI LA INFLACION DESENFRENADA ERA FUENTE DE INJUSTICIA PARA
LOS INDIVIDUGS Y LAS CLASES, POR LO TAWTO PARA LOS PROPIETARIOS DE
RENTAS LO CUAL DESALENTABA LA INVERSION., POR OTRO LADO, LA DEFLA-
C16N EMPOBRECIA A LAS CLASES TRABAJADORAS Y A LOS EMPRESARIOS, LO
QUE CONDUCTA A ESTOS ULTIMOS A RESTRINGIR LA PRODUCCIGN, CON EL -
FIN DE QUE NO ASUMIERAN ELLOS MISMOS LAS PERDIDAS,

En TANTO EN LOS ESTADOS UNIDOS, SE MANEJABAN DOS SOLUCIONES: UNA -
DENTRO DEL MARCO ORTODOXO, IRVING FISHER "URGIA MEDIDAS DE EXPAN--
SION MONETARIA; DEVALUACION; RESTABLECIENDO LOS PRECIOS EN ORD, -
PROYECTANDO RESTITUIR EL PRECIO DE LAS MERCANCIAS A SUS NIVELES DE
ANTES DE LA DEPRESION" LS/

LA OTRA POSIBILIDAD, ERA LA EXPANSION DEL GASTO GUBERNAMENTAL COMO
MECANISMO ANTIDEFLACIONARIO, Y QUE FUE LA QUE SE ADOPTO, A PESAR -
DE LA OPOSICION DE ALGUNOS SECTORES ECONOMICOS EN LOS £STaADOS UNi-
DOS, DONDE FUE QUE SE INTRODUJO ESTA MEDIDA PRIMERAMENTE. ALGUNOS
GRUPOS DE-ECONOMISTAS, MANIFESTABAN QUE NO ERA POSIBLE QUE EL NUE~
VO PROGRAMA ECONOMICO (MEW [EAL) PUDIERA REMITIR QUE LOS EMPRESA-
R10S SE UNIERAN PARA ESTABILIZAR LOS PRECIOS Y SALARIOS.

CoMO SE MENCIONO CON ANTERIORIDAD EL PENSAMIENTO KEYNESIANO LOGRO SU PUN,
70 MAXIMO EN LOS EsTapos UNipos, ~ “... En EL oTORO DE 1456, ALcAN
26 HARVARD CON LA FUERZA DE UNA MAREA, JAMAS HUBO TANTA EXCITA--
CION ENTRE LOS JOVENES ECONOMISTAS, Y JAMAS VOLVIO A HABERLA" .18/

LAS APORTACIONES DE KEYNES FUERON BASICAS EN CUANTO A LA MANERA DE
COMBATIR EL DESEMPLEQ, AUN ACEPTANDO CIERTAS PRESIONES INFLACIONA-
RIAS, LAS CUALES SE IBAN A PRESENTAR CUANDO LA ECONOMIA FUERA FOR-
ZADA MAS ALLA DE PLENO EMPLEQ”,LV/

11/ Keynes, Essais Sur la Mornale e l’economie,p. 43.

15/ Tobin, James, Asset Accumuation and Economic Activity, p. 9

Y6/ Galbraith, Jchn K., Memorias una Vida de Nuestro Tiempo, p. 84.

T_Z:/ Keynes, John M., La Teorfa General de la Ocupacifn, el Interfs y el Dine-
ro, p. 112.




£N LO REFERENTE AL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONOMICA, KEYNES ERA PARTI-
DARIO DE UNA POLITICA DE PLENO EMPLEO, APOYADA EN EL GASTO GUBERNA
MENTAL, ESTE SER{A EL ELEMENTO PRINCIPAL DE LA RECONSTRUCCION EN
LA POSGUERRA, EN LOS PAISES DE £conOMIAS DE MERCADO.

1.5 EL CoMPORTAMIENTO DE L0S PRECIOS DURANTE EL PERIODD DE LA
SEGUNDA GUERRA MUNDIAL

La eTAPA DE LA SEcunDA GUERRA TJUNDIAL, ES UN TANTO DIFfCIL DE CUAN
TIFICAR (EL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS) EN LAS NACIONES DESARRD
LLADAS, POR HABER PARTICIPADD £STAS EN SU MAYORIA EN EL COWFLICTO,
SIN EMBARGO, A PESAR DE QUE ALEMANIA FUE DE LOS PRINCIPALES PROTA-
GONISTAS DE LA GUERRA, SUS NIVELES ANUALES DE INFLACION NO ALCANZA
RON LA MAGNITUD DE LOS AROS 20°S: LAS VARIACIONES ANUALES DEL IN-
CREMENTO DE PRECIOS DE 1341 a 1950, rueron pe: 2.37.2.7%, 1.1%. 2.2,
3.97,10.3%.6.5%, 14,93, 6.47% v ~6,0%, RESPECTIVAMENTE. INGLATERRA, -
POR SUY PARTE, MANTUVO UN INCREMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS EN FOR
MA MODERADA DE 5% PROMEDIO ANUAL DURANTE LA DECADA DE s U0's. En
LO REFERENTE A FRANCIA., E£STA FUE DE UNA DE LAS NACIONES EUROPEAS,-~
QUE REGISTRO MAYORES INCREMENTOS DE PRECIOS YA QUE ASCENDIERON A -~
UN PROMEDIO ANUAL DE 307, DURANTE EL LAPSO SENALADO., RESPECTO A-
EsTApos UNIDOS, A PESAR DE QUE LA GUERRA NO TOCG sU TERRITORIG Con
TINENTAL., EXISTIERON MAYORES PRESIONES INFLACIONARIAS QUE EN LA DE
CADA DE LOS 30's, EL INCREMENTO DE PRECIOS ENTRE 1941 v 1950 rue
pE 5.3 10.8, 6. 3%, 1.42,2.%%.8.7% 14.3%.,7.7%. -1.0% v 1.0%, RESsPEC-
TIVAMENTE

¢PERO. CUALES FUERON LOS ELEMENTOS QUE CREARON ESTAS PRESIONES IN-
FLACIONARIAS? PRIMERAMENTE. LA GUERRA POR Sf MISMA PRODUCE CAOS, -
POR OTRO LADO SE DIO UN INCREMENTOC EN LA DEMANDA DE ALIMENTOS. LA
CUAL TUVO QUE SER SATISFECHA A TRAVES DEL SECTOR EXTERNO, AL FAN-
TENER SUS ECONOMIAS OCUPADAS EN LA PRODUCCION DE ARMAMENTOS: LA ES
CASEZ., FUE OTRO DE LOS ELEMENTOS QUE ALIMENTARCN LAS PRESIONES IN--
FLACIONARIAS, ADICIONALMENTE, PARA SOSTENER EL G5ASTO EN ARMAMEN-
TOS ES NECESARIO CONTAR CON CUANTIOSOS RECURSOS; ALGUNOS GOBIERNOS
ADOPTARON LA POLITICA DE DINERO BARATO PARA PODER PRESTARSE A TA--



CUADRO 3

LA INFLACION DURANTE EL PERIODO DE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL
ALGUNOS PAISES SELECCIONADOS, 1941-1%50
(Variaciones Anuales)

PERIODO ALEMANIA FRANCIA INGLATERRA ESTADOS UNIDOS
1941 2.3 8.2 10.1 5.3
1942 2.7 23.1 6.9 10.6
1543 1.1 25.0 4.3 6.1
1944 2.2 20.0 0.0 1.4
1945 3.9 45.8 4.1 2.3
1946 10.3 54.3 5.0 8.7
1947 6.5 50.0 5.7 14.3
1948 14.9 58.0 5.4 1.7
1949 6.4 12.5 3.4 - 1.0
1950 - 6.0 9.7 2.5 1.0

FUENTE: The Economist, Economic Statistics, 1900-1933.

SAS DE INTERES BAJAS, ASIMISMO, ALGUNOS OTROS INCREMENTARON LOS -
IMPUESTOS

ALEMANIA EXPERIMENTG ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS AL CONSUMI--
DOR EN EL REGIMEN DE HITLER Y POR SU PAPEL DENTRO DE LA GUERRA, -
AUNQUE LA REFORMA MONETARIA LLEVADA A CABO POR LOS ALIADOS €N 1948,
LOGRG CONTROLAR LA INFLACION (PLAN MaRSHALL)., POR OTRO LADO. LA -
DEPRECIACION OCURRIDA EN GRECIA Y HUNGRIA HICIERON QUE LA INFLA--
CION ALCANZARA LOS NIVELES DE ALEMANIA EN 1323,

LA POSSUERRA REMARCA EL GIRO QUE SE ADOPTA EN MATERIA DE POLITICA
ECONOMICA DESDE LA DECADA DE LOS 30's: CRECER, AUN TOLERANDO NI~
VELES MODERADOS DE INFLACION: E€STE PERIODO FUE EN CIERTA MEDIDA UN



EXPERIMENTO DE LAS IDEAS DE KEYNES., SOBRE LA RELACION ENTRE LA DE-
MANDA EFECTIVA DE MERCADO Y EL PLENO EMPLEO. A ESTOS PLANTEAMIEN-
T0S DE POLITICA ECONOMICA SE AGREGARON LA TEORfA DEL CRECIMIENTO -
(HARrROD Y DomMAR), POR LO QUE RESPECTA A LOS PRECIOS, EN EL MODELO
POSKEYNESTANO DE LA CURVA IS/Lit, LA ESTRUCTURA NO CUENTA DE LO QUE
SUCEDE CON LOS PRECIOS E INICIALMENTE LOS NEOKEYNESIANOS SUPONIAN
QUE LOS PRECIOS PERMANECIAN CONSTANTES A MENOS DE PLENO EMPLEO, -
AL IGUAL QUE KEYNES “, . .CUANDO SE ALCANZA LA PLENA OCUPACION -
CUALQUIER INTENTO DE AUMENTAR LA INVERSION PONDRA EN  HOVIMIENTO -
UNA MAYOR TENDENCIA DE LOS PRECIOS A SUBIR SIN LIMITACION, INDEPEN
DIENTEMENTE DE LA PROPENSION MARGINAL A CONSUMIR, ESTO ES, NOS EN-

CONTRAMOS FRENTE A UN ESTADO DE INFLACION VERDADERA”. LY

Los pATos DE Los ULTiMOS 30 AROS, MUESTRAN QUE EN LOS PAISES DESA-
RROLLADOS HA EXISTIDO UN INTERRUMPIDO ASCENSO EN EL NIVEL DE LOS -
PRECIOS, AUNQUE EN FORMA LENTA, EL NIVEL DE INFLACION, EN EL PE-
RIODO COMPRENDIDO ENTRE LOS ANOS DE 1353 A 1958, FUE HMODERADO: SIN
EMBARGO, LOS INCREMENTOS DE PRECIOS AL CONSUMIDOR FUERON MAS AL-
TOS EN LOS Afios 60’s, EN RELACION A LA DECADA DE LOS 5U's: EN  LOS
EsTaDos UNIDOS, EL AUMENTO DE PRECIOS FUE DE CERCA DE L EN PROME-
DIO, ESTE SE INCREMENTO NOTABLEMENTE. A 24 EN L0S AfOS B0’'s: EN GRAi
BRETANA DE 2 A 4 %: EN JAPON LE 2 A 5% Y EN ALEMANIA UCCIDENTAL DE
1 A 3% EN FORMA ANUAL.

ESTE PERIODO FUE KEYNESIANO, EN EL SENTIDO QUE, SE ADOPTARON LAS -
pOLITICAS DE PLENO EMPLEO, AUN ACEPTANDO LAS PRESIONES INFLACIONA-
RIAS, Es EN LA DEcADA DE Los ANos ©0's, cuanpo EN Los EsTapos Unp
pos EL PRESIDENTE KENNEDY, NOMBRO A WALTER HELLER JEFE DE SUS ASE-~
SORES ECONOMICOS: SE LE DA UN ROL IMPORTANTE A LA POLITICA FISCAL

ALGUNOS ANALISTAS SENALAN QUE HACIA EL Afo DE 1966, SE HABIAN Lo-
GRADO CREAR / MILLONES DE EMPLEOS, DOBLANDO UTILIDADES E INCREMEN-
TADO EL PRODUCTO REAL DE LA NACION EN UN TERCIO: PERO TAMBIEN EL -
NIVEL DE PRECIOS SE HABIA INCREMENTADO EN RELACION A LOS AROS -~
sU's,

18/ Keynes, John M., Op. Cit., p. 12.
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1.6 EL CRECIMIENTO CON INFLACION LENTA EN LOS PAlSES DESARROLLADOS
DESPUES DE LA SEGUNDA POSGUERRA

EN LA DEcADA DE LOS 50'S, HUBO DOS PERIODOS EN QUE LAS PRESIONES -
INFLACIONARIAS SE HICIERON MAS NOTORIAS: EN 1953 v En LOS aRos -
1957-1958;: EN LA PRIMERA ETAPA EL INCREMENTO DE PRECIQS SE EXPLICA
POR LOS PROBLEMAS QUE OCASIONG LA GUERRA DE COREA., LA CUAL IMPLICO
QUE HUBIESE UN CRECIMIENTO EN EL PRECIO DE LAS MATERIAS PRIMAS SO-
BRE TODO AQUELLAS ESTRATEGICAS Y QUE TEN{AN QUE VER CON LA FABRI-~
CACION DE ARMAMENTOS, EN Los afos pE 1957-1958, €xISTIO UN MODES-
TO ESTANCAMIENTO EN LOS ESTADOS UNIDOS; LOS PRECIOS SE INCREMENTA-
RON Y EL EMPLEO DESCENDIO.

Es A FINALES DE LOS Afios 50's, cuanpo A.W. PHILLIPS., REPRESENTA -
UNA RELACION INVERSA ENTRE INFLACION Y DESEMPLEO! MAS BAJO DESEM-
PLEO SIGUE A MAS INFLACION (CurvAa DE PHILLIPS), EL PERIODO DE ES5-
TUDIO COMPRENDE LOS AR0S DE 186]-135712/, una pécADA DESPUES FRIED
MAN LE HACE INTERESANTES MODIFICACIONES.Z22/

SIN EMBARGO, DESDE MEDIADOS DE LA DECADA DE LO0S 60’s., LA ECONoMiA
ESTADOUNIDENSE VEN{A SOPORTANDO ADEMAS, DE INCREMENTOS SUPERIORES
DE PRECIOS REGISTRADOS EN LA DECADA INMEDIATA ANTERIOR, PROBLEMAS
DE BAJA PRODUCTIVIDAD EN RELACION A VARIAS NACIONES EUROPEAS. LA

" COMPETENCIA INTERNACIONAL, DIFICULTADES EN LA BALANZA DE PAGOS, -
EL DEFICIT FISCAL Y LA GUERRA DE VIETNAM,

ESTA SITUACION CREG LAS CONDICIONES, PARA QUE LA INFLACION SE EXx-
PLICARA A TRAVES DE LA TeoRf{A peEL TirOM DE ra Demanpa (Demanp --
PuLL), DEBIDO A QUE LAS ECONOMIAS DE MERCADO TIENEN PROBLEMAS ---
DEL LADO DE LA DEMANDA; YA QUE LAS DIFICULTADES SECTORIALES EN ES-
TAS NACIONES SON M{NIMAS Y POR LO TANTO PRACTICAMENTE NO AFECTAN -

19/ phillips, W., the Felation Between Unemployrent and the Rate of Change -
of Money Wage Rates in the United, Kingdam, 1861-1957, aparecido en Eco-
némica de novierbre de 1958.

20/ Friedman, Milton, the Role of Monetary Policy, p. 8.
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LA OFERTA,

Es A FINALES DE ESTA DECADA, CUANDO EMPIEZA A GANAR ECO DENTRO DEL
PENSAMIENTO ECONOMICO Y POR ENDE POLITICO, EL CARACTER MONETARIO -
DE LA INFLACION ", , . EN EL MUNDO MODERNO LA INFLACION ES UN- FENG
MENO RELACIONADO CON LA IMPRESION DE BILLETES, EL RECONOCIMIENTO DE
QUE UNA INFLACION IMPORTANTE ES SIEMPRE Y EN TODOS LOS SITIOS UN -
FENOMENO MONETARIO REPRESENTA SOLO EL INICIO DE UNA COMPRENS1GN DE
LAS CAUSAS Y SOLUCIONES DE LA INFLACION",ZY/ ADICIONALMENTE, -
ESTE DIAGNOSTICO DE LAS CAUSAS DE INFLAC!ON TIENE QUE VER CON DE-
SAJUSTES DE LA EXPANSION DE LA DEMANDA AGREGADA, Ull  AUMENTO &N *
EL DEFICIT  FISCAL Y UNA POLITICA MONETARIA EXPANSIVA,

ESTA ETAPA MARCA OTRA CRISIS PARA LA TEOR{A ECONOMICA: LOS MONETA-
RISTAS EMPEZARON A OBJETAR LA VALIDEZ DE LOS POSTULADOS KEYNESIA--
NOS, ACUSANDOLOS DE SER LOS CAUSANTES DEL INCREMENTO DE PRECIOS EN
Los PAfSES INDUSTRIALIZADOS ", , . PODEMOS DISTINGUIR TRES FASES -
DISTINTAS EN LA EVOLUCION DEL PENSAMIENTO ECONGMICO DE KEYNES. PRL
MERO, EMPEZO RECONOCIENDO LA NECESIDAD DE REDUCIR LOS SALARIOS REA
LES. SEGUNDO, LLEGO A LA CONCLUSION DE QUE ESTO ERA POL{TICAMENTE
IMPOSIBLE, TERCERO, SE AUTOCONVENCIG DE QUE ESTO SERIA IMOTIL E -
INCLUSO PERJUDICIAL, EL KeyNes pe 1919 AUN COMPRENDIA QUE NO EXIS
TE MEDIO MAS SUTIL NI MAS SEGURO DE DESTROZAR LAS BASES EXISTENTES
DE LA SOCIEDAD QUE ATACAR LA UNIDAD MONETARIA”.22/ EN ESE MOMENTO
SE EMPEZARON A MANIFESTAR DOS PLANTEAMIENTOS EN EL PENSAMIENTO ECQ
NOMICO: PRIMERO SEGUIR CRECIENDO CON INFLACION Y SEGUNDO ACEPTAR

LA RECESION Y LOS ALTOS NIVELES DE DESEMPLEO. "S1 FUERA FORZADO A
ESCOGER ENTRE KEYNES Y MiLToM FRIEDMAN, coMO JEFE DE EL CONSEJO DE
ASESORES EcondMicos. ESCOGER{A A KEvNEs”,23/ SE CRES TODA UNA PO-
LEMICA EN LA QUE SALIO FAVORECIDA LA TEORIA HMONETARISTA, LOS POSTY
LADOS DE ESTE PARADIGMA EMPEZARON A GANAR TERRENO EN LAS PRINCIPA-
LES INSTITUCIONES FINANCIERAS INTERNACIONALES, ASIMISMO, EN LOS =

21/ vFriedman, Rose y Milton, Op. Cit. p. 353.
22/ Hayeck, Friedrich A., ¢Inflacibn o Pleno Empleo?, p. 39.
23/ Business Week, p. 11,
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GOBIERNOS DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS, LS AS{. COMO EN BASE A
CONCEBIR A LA INFLACION COMO UN FENOMENO EMINENTEMENTE MONETARIO.

QUE LOS DIFERENTES GOBIERNOS, EMPIEZAN A COMBATIR LA INFLACION DES
DE MEDIADOS DE LA DECADA DE LOs 70's,

1.7 Trpos pe Camic Frotavies, CMEDIDA ANTIINFLACTONARIA?

A PRINCIPIOS DE LOS AROS 70'S SE HICIERON EVIDENTES LOS PROBLEMAS
ECONOMICOS PRINCIPALMENTE EN LA ECONOMIA ESTADOUNIDENSE! EL DEFI-
CIT GUBERNAMENTAL. CONSECUENCIA EN PARTE DE LOS ENGRMES RECURSOS
QUE ESTE PA[S TEN[A QUE EROGAR PARA CUBRIR LOS GA3TOS DE LA GUERRA:
ASIMISMO, SE FUERON AGOTANDO LAS RESERVAS DE ORO (DESPUES DE LA --
SEGUNDA POSGUERRA, ESTOS GRANDES RECURSOS QUE POSEIA EsTapos Unipos,
LE DIERON PRIORIDAD PARA MANTENER LA CONVERSION ORO/DOLAR, HASTA EL
afio DE 1971), Sin EMBARGO. EN 1373, SE ROMPIG CON UNC DE LOS PRIN-
cIP10S BASICOS DE BRETTON WoODS, EL SISTEMA DE CAMBIOS FIJ0S; SE --
INTRODUJERON LOS CAMBIOS FLOTANTES, CON EL OBJETIVO DE AMORTIGUAR -
LA INFLACION INTERNACIONAL. ESTO ES, EVITAR LA TRANSMISION DE LA IN
FLACION A TRAVES DEL SECTOR EXTERNO. (OMO SE PUEDE VER EN EL CUA~-
DRO 4, LOS RESULTADOS DE ESTA MEDIDA FUERON POCO EXITOSOS, LOS NI-
VELES DE INFLACION EN LOS PRINCIPALES PA[SES INDUSTRIALIZADOS REGIS
TRARON UNA VARIACION PROMEDIG ANUAL SUPERIOR A LA DE LOs ANos 60's:
7.86% EN Los EsTapos Unipos: 9.127% en Japon: 5.08% EN ALEMANIA; -~
9,67% en FranciA v 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 POL{TICA DE TIPOS
DE CAMBIO FLOTANTES NO FUNCIONO EN LAS METAS FIJADAS, YA QUE ESTA -
ES INFLACIONARIA EN EL CORTO PLAZO. ADICIONALMENTE, EsTapos Unibos
NO LOGRO REDUCIR SU ENORME DEFICIT FISCAL, ELLO SE MANIFESTO EN EL
INCREMENTO DE LAS TASAS DE INTERES Y EL DEFICIT EN LA BALANZA DE PA
GOS, SE TRADUJO EN LA DEBILIDAD DEL DOLAR Y MEDIDAS PROTECCIONISTAS.
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CUADRO 4
INFLACION PROMEDIO ANUAL
(1960-1985)

PERIODO (1961-1970) (1971-1980}) (1981-1985) (1971-1935)
(TIPOS FIJOB) (FLOTANTES) {FLOTANTES) (FLOTANTES)
usa 2.7 7.86 5.54 7.09
JAPCN 5.74 9.12 2,76 7.00
ALEMANTA 2.58 5.08 3.94 4.70
FRANCIA 4.05 9.67 9.60 9.63
THGLATERRA 4.08 13.81 7.24 11.64

FUORE: Pondo Monetario Internacional, Bstadisticas Financieras Internaciona-

les.
CUADRD 5
DIFERERCIALES DE INFLACION
{(Promedio Anual)
PERIODO (1961-1970} (1971-1980) (1981-1985} {1971-1985}
(TIPOS FIJOS) (FLOTANTES) (FLOTENTES) (FLOTANTES)
JAPCN -2.97 -1.26 2.79 0.09
ALEMANIA 0.19 2.78 1.60 2.39
FRANCIA -1.28 ~1.31 ~4.06 -2.54
INGLATERRA -1.31 ~5.95 ~1,70 ~4.55
(~) Signo negativo indica mis alta inflacifn que en los Estados ‘Unidos.

RENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internaciona-
les.
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CUADRO &
REGIMENES CAMBIARIOS AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 1987
REGIMEN COOPERATIVO 1/ FLOTACION INDEPENDIENTE
ALEMANIA AUSTRALIA
BEIGICA CANADA
DINMMARCA ESTADOS UNTDCOS
FRANCTA INGLATERRA
TRIANDA
TUXEMBURGO
PAISES BAJOS
1/ Se refiere al régimen cooperativo del Sistema Monetario Europeo,

FUENIE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Intermaciona-
les.

[.8 EL Ause PETROLERO Y EL PROCESO INFLACIONARIO EN LA PRIMERA Mi-
TAD DE Los ARos 70's

A PARTIR DE 1973, SE EMPIEZA A REGISTRAR UNA TENDENCIA ASCENDENTE -
EN EL PRECIO DEL PETROLEO (EN ESE MOMENTO PRINCIPAL FUENTE ENERGETL
CA A NIVEL MUNDIAL); sI BIEN EN 1973, EL PRECIO DE BARRIL DE PETRO-
LEO COSTABA 3.33 DOLARES: EN 1974, EL PRECIO EN TERMINOS RELATIVOS
SE INCREMENT® uN 3337, vLLEcanco A 11,29 péLares, en 1973, -
HAY UNA PEQUERA VARIACION A LA BAJA Y ESTE SE uslca En 11.02 poLa-
RES/BARRIL. En L0s afios DE 1974 v 1975, S viIviO LA PRIMERA GRAN -
RECESION EN EL PERIODO DE POSGUERRA, SE PRESENTO EL FENOMENO DE “ES
TANFLACION" .

ALGUNOS ORGANISMOS cOMO EL BaNCO MUNDIAL ATRIBUYERON AL  INCREMENTO
EN EL PRECIO DEL PETROLEO, COMO ELEMENTO PRINCIPAL EN LA CRISIS DE
1974 v 1975 QuE SE PRESENTO EN EL MUNDO INDUSTRIALIZADO “.... PARA
COMPRENDER LOS EFECTOS DE ALZA DE LOS PRECIOS DEL PETROLEC EN 1979-
1980, ES NECESARIO ANALIZAR PRIMERO LAS REACCIONES EN MATERIA DE -
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POLITICAS FRENTE AL AUMENTO DE LOS PRECIOS OCURRIDO EN  1973-1974,
ESE AUMENTO ANTERIOR HABIA PRESENTADO UNA TRANSFERENCIA ANUAL APRQ
XIMADAMENTE 2% DEL PIB DESDE LOS PAISES INDUSTRIALES., ES DECIR, ~

CERCA DE (A MITAD DEL CRECIMIENTO. DE UN ANO".ZA/

OTRO DE LOS GRANDES CUESTIONAMIENTOS DE ESTA EPOCA FUE EL PAPEL -
DEL ESTADO EN LA ECONOMIA: DESDE EL PERIODO INMEDIATO A LA POSGUE-~
RRA, LOS GOBIERNOS SE HABIAN CONSTITUIDO COMO LOS ELEMENTOS PRIN-
CIPALES EN LA RECONSTRUCCION DE LAS ECONOMIAS INDUSTRIALIZADAS: LA
PARTICIPACION DEL ESTADO LLEGO EN LA ECONOMIA HASTA EL NIVEL DE -
PROPIETARIO EN ALGUNAS EMPRESAS DE CARACTER ESTRATEGICO Y AUN EN -
LAS DE CARACTER NO PRIORITARIO. ADICIONALMENTE, SE ATRIBUYO AL DE-
FICIT FISCAL UN PAPEL INFLACIONARIO; SE EMPEZO A CUESTIONAR EL -
FINANCIAMIENTO GUBERNAMENTAL. SOBRE TODO S!I ESTE SE HACIA VIA LA -
EMISION MONETARIA “, . .LOS GASTOS GUBERNAMENTALES PUEDEN SER IN-
FLACIONARIOS 0 NO, SERAN INFLACIONARIOS FUERA DE TODA DUDA SI SE
FINANCIAN CREANDO MONEDA. O SEA IMPRIMIENDO BILLETE O CREANDO DEPQ
SITOS BANCARIOS, SI SE FINANCIAN CON IMPUESTOS O COM EMPRESTITOS
PUBLICOS, EL PRINCIPAL EFECTO £S QUE EL GOBIERNO GASTA LOS FONDOS
EN LUGAR DEL CONTRIBUYENTE O EN LUGAR DE LA PERSONA QUE DE OTRO -
MODO LOS HABRIA CONSEGUIDO EN PRESTAMO. LA POLITICA FISCAL ES DE
EXTREMA IMPORTANCIA COMO DETERMINANTE DE LA FRACCION DEL INGRESO -
NACIONAL TOTAL QUE EL GOBIERNO GASTA Y DE QUIENES DEBEN SOPORTAR -
LA CARGA DE ESE GASTO. DE POR Sf. LA POLITICA FISCAL NO ES IMPOR-
TANTE COMO FACTOR INFLACIONARIO: LO IMPORTANTE ES COMO SE FINAN--
CIAN SUS EROGACIONES” .25/

Es EN ESE MOMENTO EN QUE SE EMPIEZA A CONSIDERAR LA REDUCCION DEL
GASTO FISCAL COMO MEDIDA ANTIINFLACIONARIA! SIN EMBARGO., EN LA DE-
CADA DE LOS 70'S. LA PARTICIPACION DEL GASTO PUBLICO TOTAL COMO -
PROPORCION DEL PIB, S1GUI6 SIENDO ALTO EN LAS NACIONES DESA~-
RROLLADAS YA QUE EN EL AFo DE 1976, LA PARTICIPACION CORRES-
PONDIENTE FUE EN PROMEDIO DE 37,S%, SUPERIOR AL REGISTRADO EN 1671

24/ Véase, Banco Mundial, p. 20.
25/ Friedman, Milten, Op. Cit., p. 32.
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33,3%, PARA EL Aflo DE 1981, LA RELACIGN ASCENDIGO A 40,C%. AvemAs,
DE QUE HASTA ESTA FECHA EL GASTO PUBLICO VEN[A TENIENDO UN PAPEL
IMPORTANTE EN Et CICLO ECONGMICO, DE HECHMO LA RECESION DE 1975, -
ES LA PRIMERA DESDE LA SEGUNDA GUERRA FunpiaL, LA INVERSION PUBLL
CA SE CONSTITUYO EN LA ETAPA DE LA POSGUERRA, COMO ELEMENTO CLAVE
DE LA INVERSION PARA ESTE GRUPO DE NACIONES.

OTRO DE LOS HECHOS GQUE ES IMPORTANTE DESTACAR ES QUE SI PAISES CO-
MO: JAPON., FRANCIA E INGLATERRA OBSERVARON MAYORES INCREMENTOS EN
LOS PRECIOS EN LA DECADA DE L0s G0’'s v 70's EN RELACION A EsTADOS
lininos, EN LOS AROS 80's, ESTA SITUACIONM CAMBIA, COMO SE VERA EN -
EL PROXIMO APARTADO.

CUADRD 7
FINANZAS PUBLICAS DEFICIT/SUPERAVIT COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1971-1985

PERIORO 1971 1975 1978 1980 1983 1985

USA - 3.58 - 2.75 -2.91 -56.19 - 5.44
ALEMANIA O. 0.85 - 3.62 ~ 2.06 - 1.8 ~-1.98
FRANCIA - 2.60 - 1.38 - 0.04 - 3.62 - 3.06
INGLATERRA - 0.66 - 7.34 - 5.00 - 4.70 - 4.43
ITALIA -17.14 - 9.52 -12.25 -13.27 -15.80
SULZA 0.27 - 0.46 - 0.09 - 0.20 0.38

FUENTE:  Fondo Monetario Intemacional, Estadisticas Financieras Interna-
cionales

Fl. SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PUBLICAS EN ESTE PERIODO COMO MECA™
NISMO ANTIINFLACIONARIO SE EXPLICA DE LA SIGUIENTE MANERA! AL RE-
DUCIRSE LAS NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO. SE OMITE
UNA POSIBLE UTILIZACION DE INSTRUMENTOS INFLACIONARIOS PARA LA -



28

OBTENCION DE INGRESOS Y TAMBIEN UN FACTIBLE INCREMENTO EN LOS REN-
DIMIENTOS DE L0S TiTUuLOS PUBLICOS.

1,9 La Décapa pe Los 80's: ReEcesion € INFLACION

A DIFERENCIA DE LO OCURRIDO EN LA DECADA DE LOS 30's, EL PROBLEMA
FUNDAMENTAL EN L0S A0S 80's, ES COMO REDUCIR LA INFLACION; LA OP-
CION QUE SE TOMO POR PARTE DE LOS PRINCIPALES GOBIERMOS INDUSTRIA-
LIZADOS FUE LA DE TOLERAR EN EL CORTO PLAZO UM "MODERADD” INCREMEN
TO EN EL DESEMPLEO; SI BIEN LA DESOCUPACION DE LOS Afios 30's, ocu
RRIO EN UN CONTEXTO DE CAIDA DE PRECIOS; EL DESEMPLEO EN LOS AROS
80's, SE D16 EN UN PERIODO DE PRECIOS ASCENDENTES Y DONDE EL DESEM
PLEO SE CONVIRTIO EN PARTE FUNDAMENTAL DE LA POLITICA MACROECONOML
CA EN LA LUCHA CONTRA LA INFLACION, LA TOLERACION DE ALTO DESEN--
PLEO CON EL PROPOSITO DE CONTROLAR LA INFLACION FUE LXITCS30: RESULTA
D0S POSITIVOS, A PESAR DEL ALTO COSTO SOCIAL RPE LA POLITICA DEFLA
CIONARIA “¥, . .EL MUNDO ESTA SIENDO FORZADO INNECESARIAMENTE PARA
TOLERAR EL GASTO Y COSTO HUMANO DEL ALTO DESEMPLEQ",26/

EL PROBLEMA DEL DESEMPLEO SE INTENSIFICG DEBIDG AL RAPIDO CAMBIO
TECNOLOGICO EN LA MAYOR{A DE LOS PA[SES INDUSTRIALIZADOS, PRINCI--
PALMENTE EL DESARROLLO DE LA ELECTRONICA Y DE LAS TELECOMUNICACIO-
NES; EL ENORME DESEMPLEO MODERO LAS DEMANDAS SALARIALES, POR MIEDO
A LA PERDIDA DEL EMPLEO. DEBIDO A QUE EN LA MAYOR{A DE PAISES DE-
SARROLLADOS, SE CUENTA CON EL SEGURO DEL DESEMPLEQ, ES EN ESTE --
FACTOR QUE ALGUNOS ANALISTAS ECONOMICOS ENCUENTRAN LA EXPLICACION

DEL POR QUE NO SE HA LOGRADO REDUCIR LA INFLACION A LAS TASAS PRE--
VISTAS EN ESTOS PAISES “+ « + LA GENTE NO PRODUCE BIENES Y SERVI--
CIOS EN EL LARGO PLAZO, PERD TODAVIA 50M CONSUMIDORES AUNQUE A N1-
VELES MAS BAJOS QUE CUANDO ELLOS TENIAN EMPLEOS”.2Z/

CoMo SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR, INGLATERRA HA SIDO
DE LAS NACIONES INDUSTRIALIZADAS, QUE FUE DE LAS QUE APLICARON UN

26/ Perkins, J., Inflation and New Macroeconomic Policy, p. 82.
27/ Ibidem, p. 13.
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CUADRD 8

EMPLEQ: TASAS DE CRECIMIENTO

PERIODO 1581 1982 1983 1984 ' 1985 1586
usa 1.0 -2.0 1.0 5.0 2.9 2.8
JAPCH 1.0 1.0 0.0 1.0 1.9 . 0.9
ATEMANIA O. -2.0 -4.1 -4.2 -1.1 2.2 1.1
FRANCIA =-2.0 0.0 2.0 -2.1 0.0 0.0
INGLATERRA -4.0 1.1 1.0 1.0 -2.1 1.1
ITALIA -1.0 ~2.0 ~3.1 4.2 -2.2 ~-1.1
Surza 3.0 -3.0 ~3.1 1.1 1.1 1.1

FUEHTE: Fondo Monetario Internacional, Estadfsticas Financieras Internacio-
nales.

PROGRAMA MAS RECESIVO Y LAS CUALES HAN REGISTRADG UN MENOR CRECIMIENTO
EN EL NIVEL DE EMPLED, YA QUE, LAS VARIACIONES ANUALES HAN SIDO EN-
TRE 1981 v 1980 pe: -4, 0, 117, 1.GE, -2 v 2.1%, RESPECTIVAMENTE,
Por Lo QUE RESPECTA A LOS ESTADOS UNIDOS, TAMBIEN OBSERVG ALTOS Ni-
VELES DE DESEMPLEQ) YA QUE EL CRECIMIENTO ANUAL EN LA TASA DE EM~-
PLED EN 1982 Fue DE -2,0% CON RESPECTO AL ARO ANTERIOR, SIN EMBARGO,
DE 1983 A 1986 EL CRECIMIENTO LOGRA RECUPERARSE CON: 1,G2.5.02,2.492%,
¥ 2.8%, RESPECTIVAMENTE. C(ABE DESTACAR QUE EN TODO ESTE PERIODO, -
JAPON HA SIDO EL PAIS DONDE EL NIVEL DE EMPLEG HA LOGRADO MAYOR ES-
TABILIDAD,

EN BASE A LAS MEDIDAS DE CARACTER RECESIVO ADOPTADAS POR LAS PRIN-
CIPALES NACIONES DESARROLLADAS EN SU LUCHA PARA ESCAPAR A LA INFLA-
CION PERMANENTE DE DOS DIGITUS, TUVIERON £XITO Y $ON LOS CAS0S CON-
CRETOS DE ESTADOS UNTDOS, SRANCIA. INGLATERRA £ ITALIA.

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

TASAS £ INFLACICN, 1981-1986
(Variacifin Anual)

PERIODO 19681 1982 1983 1984 1985 1986
usa 10.4 6.4 8.2 4.3 3.6 1.9
JAPON 4.9 2.7 1.9 2.3 2.0 0.6
ALEMANIA O. 5.9 5.3 3.3 2.4 2.2 ~0.2
FRANCIA 13.3 11.8 9.6 7.4 5.8 2.5
INGLATERRA 11.9 8.6 4.6 5.0 6.1 3.5
ITALIA 17.8 16.5 14.6 10.8 9.2 5.9
su1za 6.5 5.7 3.0 2.5 3.4 0.8

FUR{TE:  Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Interna-
cionules.

INCREMENTARON 4,5%, ESTE NIVEL FUE EL MAS BAJO AUMENTO REGISTRADO
POR ESTAS NACTONES DESDE EL CUARTO TRIMESTRE DE 1867, Ewn 1986, La
TASA MEDIA DE INFLACION DE LOS PAISES DESARROLLADOS SE REDUJO AL -
2.3%, EL NIVEL MAS BAJO DE INFLACION QUE SE HAYA OBSERVADO DESDE -
1961, EsTA PRONUNCIADA DISMINUCION DE LA INFLACION FRENTE AL U.2%
REGISTRADO EN 1985, TUVO UN CARACTER GENERAL, YA QUE SOLO EN DOS -
PAISES SE REGISTRARON INCREMENTOS IMPORTANTES EN LOS PRECIOS, LA -
TASA DE INFLACION EN L0S ESTADOS UNIDOS SE REDUJO CASI A LA MITAD
(1,97 eL NIVEL MAS BAJD DESDE 1865): A RepuBLicA FeEneral DE ALEMA
NIA, PASG DE UNA MODERADA TASA DE INFLACION REGISTRADA EH 1935, A
UNA TASA NEGATIVA DEL 0,27 (PRIMERA TASA NEGATIVA ANUAL DESDE --
1850); eN FRANCIA, LA TASA DE INFLACIGN SE REDUJO A MENOS DE LA ML
7AD (2.5% €L NIVEL MAs BAJO DESDE 1961): EN INGLATERRA TAMBIEN SE
PRODUJO UNA CONSIDERABLE DISMINUCION DE LOS NIVELES DE INFLACION -
(3.5% LA TASA MAS BAJA DESDE 1967),
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GRAFICA 1
INFLACION, 1981 - 1986

R tstodoo Univos B dspon [ Francie B2 Inglisterra
" varisdones Anuales B
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4COMO SE JUSTIFICA ESTE DESCENSO EN EL NIVEL DE PRECIOS? LA DISML
NUCION SE EXPLICA PRINCIPALMENTE A TRAVES DE TRES VARIABLES MACRO-
ECONOMICAS: PRIMERO, EL USO ORTODOXO DE LAS POLITICAS MONETARIA Y
FISCAL SOBRE TODPO EM LOS EsTADOS UN1DOS E INGLATERRA; SEGUNDO, LA
BAJA EN LOS PRECIOS DEL PETROLED Y DE LAS MATERIAS PRIMAS EN GENE-
RAL QUE FUE MAS PRONUNCIADA DE LO QUE SE HABIA PREVISTO Y POR ULTYL
MO, LOS BAJOS NIVELES DE CRECIMIENTO {OUE INCLUYERON DESPIDOS, CIE
RRE DE PLANTAS Y LA REDUCCION DEL DEFICIT FiSCAL COMO PROPORCION -
pet. PIB), EsTAs HIPGTESIS SON CORROBORADAS POR HELLIWELL, EN UN -
TRABAJO RECTENTE DE £L "SUPPLY SHOCKS AND STAGFLATION", APARECIDO
EN EL JOURNAL of Economic LITERATURE DEL MES DE MARZO DE 1988. As)
MISMO, SE DESTACA EL PAPEL DE LOS SALARIOS Y SUS EFECTOS SOBRE EL
DESEMPLEO.



CAPITULO I
LA THFLACION EN EL CONTEXTO LATIWOAMERICANG
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IT.1 Accunas ConsiDERACIONES IMiciaLES

La HisToria Econbuica DE AMERICA LATINA, HA SIDO LA DE UN PROCESO
INFLACIONARIG CONSTANTE, QUE SIN EMBARGD, TIENDE A SER ACELERADD -
EN ALGUNAS NACIONES, MODERADO EN OTRAS Y LENTO EN MUY POCAS.

LA LOGICA DE LAS EXPLICACIONES DEL PROCESO INFLACIONARIO EN LOS ~
afos S0's v 60's, PROVINIERON PRINCIPALMENTE DE LA TEOR{A ESTRUCTY
RALISTA Y DE LA TEOR{A DE LOS €0STOS. EL PERIODO DE ENTREGUERRAS

Y LA GRAN DEPRESION DEL Sistema CapivaLisTa Munptat en 1329, wa--
BiAN PROPICIADO QUE EN AMERICA LATINA SE DIERAN LOS PRIMEROS INTEN
TOS DE INDUSTRIALIZACION, BASADA ESTA EN LA SUSTITUCION DE [MPORTA
cIoNES. HASTA LA SEGUNDA POSGUERRA, ESAS ECONOMIAS HABIAN MANTENL
DO UN MODELO DE DESARROLLO "HACIA FUERA”, APOYADD EN UN DINAMICO -~
~ SECTOR EXPORTADOR (EL CUAL CONTABA CON UNA MAYOR MODERNIDAD EN RE~
LACION A LOS OTROS SECTORES PRODUCTIVOS) "+ . . EL COMERCIO IHTER-
NACIONAL NO SOLO £S5 INCAPAZ DE ELIMINAR LAS DIFERENCIAS EHNTRE (OS
POLOS “DESARROLLADOS" Y “SURDESARROLLADDS” DE LA ECONOMIA MUNDIAL,
SINO QUE ADEMAS TIENDE A FORTALECER DICHAS DIFERENCIAS., LOS TERML
NOS DE INTERCAMBIO ENTRE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS MANUFACTURA-~
D0S QUE LA REGION RECIBE DEL EXTERIOR TIENDEN A DETERIQRARSE PRG-~~
GRESTVAMENTE, CREANDO UNA SITUACION DE ESPECIALIZACION SUBORDINADA
INCAPAZ DE REACTIVAR EL CRECIMIENTQY28/

EL PROCESD DE DESARROLLO INDUSTRIAL SE PLANTES EN TRES ETAPAS: PRL
MERO, LA INDUSTRIALIZACION DE BIENES DE CONSUMO DURADERO; SEGUNDO,
LA DE BIENES DE CONSUMO INTERMEDIO Y TERCERD, LA DE SUSTITUCION DE
BIENES DE CAPITAL. ESTE MODELO DE INDUSTRIALIZACION CREO GRANDES
CONTRADIGCIONES, ENTRE ELLAS LAS PRESIONES INFLACIONARIAS SOBRE -
TODO POR EL LADO DE LA OFERTA; ADEMAS, DE UNA DEPENDENCIA FINANCIE
RA, CUYDS EFECTOS ES UNA DE LAS PRINCIPALES CUESTIGNES DE LOS A0S
80's.

28/  probish, Rail, EL Desarrollo Econfmico de AmSrica latina y sus Principa-
les Problemas, p. 6.
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(CUAL HA SIDO LA DINAMICA INFLACIONARIA EN AMERICA LaTina? Despe
TIEMPOS ATRAS. LA INFLACION EN VIVELES ACELERADOS, EN FORMA MODERADA,
0 LENTA. HA SIDO LA CARACTERISTICA DE MUCHOS PA{SES LATINOAMERICA-
NOS,

A PARTIR DE LOS Afios 50's, SE PUEDEN DISTINGUIR TRES GRUPOS DE PAf-
SES DE ACUERDO A SUS {NDICES INFLACIONARIOS: TOMANDO UNA ESCALA DE
1 A 104 DE INCREMENTO ANUAL EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR PARA LOS
PAISES DE INFLACION LENTA; UN SEGUNDO GRUPO EN LAS QUE SE ENCUEN--
TRAN LAS NACIONES DE INFLACION MODERADA, UN MARGEN DE 11 A 204 v -
POR ULTIMO, LA QUE ABARCA A LOS PAISES DE INFLACION ACELERADA, CON
LA ESCALA DE 21% EN ADELANTE,

POR OTRO LADO, LA SITUACION GENERAL PARA LOS PAISES LATINOAMERICA-
NOS, ES QUE, LA INFLACION ES CONSIDERABLEMENTE MAYOR EN LOS Afi0OS

70's v 30"s, QuE EN LAS DECADAS DE 1950 v 1960 PoR TANTO, EN ESTE

PERIODO NOS ENCONTRAMOS CON SOLO DOS GRUPOS DE PAfSES: LOS DE IN-

FLACION MODERADA (AUNQUE ALGUNOS DE ELLOS REGISTRARON ASCENSOS MA

YORES EN LOS PRECIOS EN VARIOS ANOS DEL PERIODO ANALIZADO, COMO ES
EL CASO DE FEX1CO)., LAS NACIONES QUE REGISTRARON INCREMENTOS ACE-
LERADOS EN LOS PRECIOS, FUERON CASI LOS MISMOS DE LA DECADA DE --
1930; ArGenTINA, BRaSIL, CHILE v URuGuAY (PAISES DE INFLACION CRO-
NICA. LLAMADOS ASf POR ALGUNOS AUTORES!Z2Y

LA TEORIA ESTRUCTURALISTA SE ANALIZA EN PRIMER TERMINO, YA QUE ES
LA QUE SE OCUPA DEL CASO LATINOAMERICANO, Y TUVO GRAN ACEPTACIOHN
PRINCIPALMENTE EN LA DECADA DE LOS 60'S, ESTE PARADIGMA PARTE DEL
PRINCIPIO DE QUE, EL FENOMENO INFLACIONARIO SURGE ESENCIALMENTE -
DE LAS FORMACIONES ESTRUCTURALES DEL SISTEMA ECONOMICO, Por ESTA
RAZON, SE TRATA DE EXPLICAR LAS PRESIONES INFLACIONARIAS EN BASE A
LA RIGIDECES DE LA OFERTA QUE PRESENTARON ESTAS NACIONES EN SU PRQ
CESO DE INDUSTRIALIZACION,

gg/ Maxwell, Fry J., Causas, Consecuencias y Soluciones para la Inflacibn en -
los Paises en Desarrollo, pp. 379-3uLi.
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EN UNA SEGUNDA ETAPA EN LA QUE SE ANALIZA EL COMPORTAMIENTO DE LOS
PRECIOS EN LOS Aflos 70'S, SE TOMA EN CONSIDERACION EL ASPECTO MUN-
DIAL DE LA INFLACION; ASIMISMO, LOS MECANISMOS DE TRANSMISION IN-
TERNACIONAL .Y LA INESTABILIDAD FINANCIERA EN LOS PAISES DESARROLLA-
DoS . :

POR GLTIMO UNA TERCERA FASE, EN QUE SE ESTUDIA LA INFLACION EN LA
DECADA DE Los 80's, SE RELACIONA CON EL PROBLEMA DEL ENDEUDAMIENTO
EXTERNO, EL CUAL SE CONSTITUYO EN UN OBSTACULO, EN LOS PROGRAMAS -
ANTTINFLACIONARIOS .

[1.2 Las Causas no MONETARIAS DE LA INFLACION LATINOAMERICANA

La inflacién no es un fenfmeno moneta
rio, es el resultado de deseguilibrios
que se manifiestan en forma de aumen-
tos del nivel general de precios. Es-
te cardcter real del proceso inflacio
nario es mucho més perceptible en los
pafses subdesarrollados que en los -
industriales.

{Juan F. Noyola V.)

EL MODELO DE DESARROLLO SEGUIDO POR LA MAYOR{A DE LAS NACIONES LA-
TINGAMERICANAS A PARTIR DE LOS Afios 50°S, CREO GRANDES CONTRADIC--
CIONES; ENTRE ELLAS LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, LA IHDUSTRIALI-
ZACION DE LAS NACIONES DE AMERICA LATINA FUE TARDIA, POR LD TANTO

EMPEZO EN FORMA DISCONTINUA, MEDIANTE EL 1MPULSO SUBITO Y UNA TASA
RELATIVAMENTE ALTA DE CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA,-
PERO DESCUIDANDO EL SECTOR AGR{COLA, EL CUAL APOYS LA NACIENTE IN-
DUSTRIALIZACION A TRAVES DE INSUMDS, ALIMENTOS Y MANO DE OBRA BA-
RATA.

ToDo ELLO CONDUJO A QUE SE PRESENTARAN PROBLEMAS EN CUANTO A LA -
QFERTA DE ALIMENTOS E INSUMOS, LO QUE SE CONSTITUYO EN UNA FUENTE
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INFLACIONARIA: YA QUE LA MAYORIA DE LOS PAfSES DE LA REGION SE CON
VIRTIERON EN IMPORTADORES DE GRANOS, BASICOS, EN ESTA SITUACIOH SE
ENCUENTRA EL CASO DE México.

LA EXPLICACION FUNDAMENTAL DE LA TEOR{A ESTRUCTURALISTA QUE SE OCY
PA DEL PROCESO INFLACIONARIO DE ESTOS PAISES, 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 PRIMERA, QUE EXPLICA LAS PRESIONES INFLA
CIONARIAS BASICAS, LAS CUALES OBEDECEN FUNDAMENTALMENTE A LIMITA--
CIONES, RIGIDECES O INFLEXIBILIDADES DEL SISTEMA ECONOMICO Y UNA -
SEGUNDA, QUE RESPONDE A LOS MECANISMOS DE PROPAGACION DE LAS PRE-
SIONES INFLACIONARIAS: A) DEFICIT FISCAL, B) REAJUSTES DE SUELDOS
Y SALARIOS, C) LOS REAJUSTES DE PRECIOS, Y D) EL SISTEMA DE SuB-
SIDIOS A LA IMPORTACION. ES IMPORTANTE DESTACAR ASIMISMO, QUE EL
ESTRUCTURALISMO TIENE SUS RA{CES HISTORICAS EN OTRAS TEORIAS, COMO
LO SERALO NovoLA “. . .EL ESQUEMA TEORICO DE LA TEOR{A ESTRUCTURA-
LISTA PROVIENE DE LOS MODELOS KEYNESIANOS Y SUECOS, QUE EXPLICAN -
LA INFLACION EN TERMINOS DE SOBREINVERSION O DE EXCESO DE DEMANDA,
SOBRE OFERTA DISPONIBLE EX-ANTE",30/

POR LO QUE RESPECTA, A LO QUE LOS ESTRUCTURALISTAS DENOMINAN MECA-
NISMOS DE PROPAGACION DE LOS PRECIOS, EL DEFICIT 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 CREACION DE INFRAESTRUCTURA BASICA, EN EsT{muLos --
FISCALES A LA INDUSTRIA PRIVADA, EN PROTECCION ARANCELARIA,LO GQUE
CREG UN MERCADO CAUTIVO A LA INDUSTRIA NACIONAL Y EXTRANJERA) POR
LO QUE LOS NIVELES DE CALIDAD Y PRODUCTIVIDAD SE MANTUVIERON POR -
DEBAJO DE LOS INTERNACIONALES, ELLO TAMBIEN FUE UNA FUENTE INFLA--
CIONARIA, EN TANTO., QUE ESTAS EMPRESAS AUMENTARON SU GRADO DE MO~
NOPOLTO ANTE LA FALTA DE COMPETENCIA EXTERNA,

30/ Noyola, Juan F., Desarrollo Econfmico e Inflacidn, Investigacién Econd-
mica, p. 354.
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EN S MISMO EL DEFICIT FISCAL NO ES INFLACIONARIO, EL PROBLEMA ES
EL COMO SE FINANCIA, Y ESO VA A DEPEHDER EN GRAN MEDIDA DE LA DI-
NAMICA ECONGMICA  SOCIAL DE CADA PAIS Y DEL CONTORNHO EXTERNO., HNo
ES LA MISMA SITUACLON, LA DE NACIONES COMO ARGENTINA, Brasii, CHILE
Y URUGUAY. POR CITAR ALGUNOS CASOS, ECONOMIAS GUE HAN REGISTRADO ~ UHA
INFLACION ACELERADA DESDE LOS ARos 50's; QUE LA ECONOMIA MEXICANA,-
PRINCIPALMENTE EN LA DECADA DE L0S 60's: YA QUE, EN LOS Aflos 50's,
SE OBSERVARON ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS ANUALES AL CONSUMI-
DOR, AL PASAR DE 14.5% en 1852 a 12,17 en 1958: en 1959, SE  LOGRA
UNA DRASTICA DISMINUCION EN EL RITMO INFLACIONARIO AL REGISTRARSE

UN AUMENTO DEL 2.5Z, AUNQUE ES IMPORTANTE DESTACAR, QUE EN 1954,-
EL GOBIERNO MEX!ICANO APLICO PROGRAMA DE CORTE ORTODOXO CON EL PRC-
POSITO DE CONTROLAR LA INFLACION,

EN EL PERIODO QUE NOS OCUPA SE PUEDE DISTINGUIR A LA AGRICULTURA -
COMO ELEMENTO IMPORTANTE EN LA EXPLICACION DE LA INFLACION, ELLO -
ES APLICABLE PARA ALGUNOS PATSES INCLUYENDO MEXico. PERO ES DISCU-
TIBLE PARA NACIONES COMO LA ARGENTINA, CUYA ECONOM{A HA SIDO GRAN
PRODUCTORA DE GRANOS ALIMENTICIOS A NIVEL MUNDIAL, EN LA MISMA SI-
TUACION SE ENCUENTRA LA ECONOMIA URUGUAYA. PARECE MAS VIABLE LA -
EXPLICACION DE QUE EN ESTE TIPO DE NACIONES LA [IHFLACION ACELERADA
TIENE SUS ORIGENES EN LA DISTRIBUCION DEL INGRESO, O SEA LA LUCHA
POR UNA MAYOR APROPIACION DEL PRODUCTO NACIONAL.

EL OTRO ELEMENTO FUNDAMENTAL EN LOS MECANISMOS DE PROPAGACION DE -
LA INFLACION QUE SEFALA LA TeOR{A ESTRUCTURALISTA ES EL SECTOR EX-
TERNO, EL CUAL CONSTITUYO UN FACTOR CLAVE EN EL PROCESO DE INDUS--
TRIALIZACION SUSTITUTIVA EN AMERICA LATINA: DEBIDO A QUE EN UNA -
PRIMERA ETAPA SE PRESENTG UNA ALTA ELASTICIDAD INGRESO DE LAS [M-
PORTACIONES, POR LO QUE, LAS DIVISAS POR CONCEPTO DE EXPORTACION -
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 TERMINOS -
DEL INTERCAMBIO; PARA CUBRIR EL PAGO DE LAS IMPORTACIONES SE MANTY
VO UN CONSTANTE DEFICIT EN BALANZA DE PAGOS EN LA MAYOR{A DE ESTOS
PAfSES,
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(LA INFLACION EL COSTO DE LA INDUSTRIALIZACION SUSTITUTIVA EN AME-
RICA LATINA? DESDE UNA PERSPECTIVA GLOBAL S, YA QUE LOS NIVELES
DE INFLACION EN LOS Afios 50's v B0's. FUERON ALTOS, CGMO SE PUEDE
OBSERVAR EN LOS CUADROS CORRESPONDIENTES, PARA: ARGENTINA, BRASIL
¥ URUGUAY, AUNQUE NO SE CUENTAN CON DATOS PARA ALGUNOS ANOS.

POR LO QUE RESPECTA A LOS PA{SES DE INFLACION MODERADA, [léxico, (o
LoMBIA ¥ BoLlvia, EN EL LAPSO DE 1954 A 1960: en México, LA INFLA-
CION AUMENTG EN 1955 AL LLEGAR A 15.07 v En 1958, SE uicd EN --
12,1% CoLOMBIA, REGISTRO MAYORES INCREMENTOS EN LOS PRECIOS EN -
1957 v 1958, cuaNpo rueroN DE 15.4% v pe 15.0%, RESPECTIVAMENTE.
Por ULTiMO., EN BOLIVIA, EL AUMENTO DE PREC10S SE ACELERG EN 1959,-
CUANDO LLEGG A 20.4%.

CUADRO 10
PAISES DE INFIACION LENTA, 1954-1960
{(Variaciones Anuales)

PERIODO 1934 1955 1956 1957 1358 1959 1360
QOSTA RICA 2.5 3.7 1.0 2.8 2.7 0.2 1.0
BCUADOR 3.6 1.4 4.8 0.9 1.5 0.3 1.2
EL SALVADOR 3.7 4.1 1.5 -4.5 5.8 -0.6 -0.2
- GUATEMALA 2.7 1.6 1.0 -0.5 -1.1 -0.5 1.0
HONDURAS 5.8 8.4 -3.4 2.1 2.3 1.2 -1.8
PERJ 5.1 4.8 5.3 7.5 7.6 13.0 3.6

FUENTE: Fondo Monetario Intemacional, Estadisticas Financieras Intermacio-
nales.,
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CUADRO 11
PAISES DE INFLACION MODERADA, 1954-1960
(variaciones Anuales)
DERICDO 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1950
BOLIVIA vae s cen cas 3.1 20.4 11.5
QOLOMBIA 7.7 6.1 15.4 15,0 6.3 4.1
MEXICO 5.2 15.8 4.3 5.2 12.1 2.5 5.0

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internaciona-
les.

CUADRO 12
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1954-1960
(Variaciones Anuales)

PERICDO 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960
BRASIL e 16.9 39.7 23.6
PARAGUAY 28.2 24.1 211 16.0 6.3 9.9 3.z
URUGUAY 40,3 5.7

FUEHTE: Fondo Monetario Internacional,
nales

Estadisticas Financieras Intermacio-



CUADRD 13
PAISES DE INFLACION LENTA, 1963-1969
(Variaciones Anuales)

PERIODO 1963 1964 1965 1966 1967 1963 1969
COSTA RICA 3.0 3.3 -0.6 0.2 1.3 3.8 2.9
ECUADOR 5.9 3.5 3.2 4.0 3.9 4.2 6.5
EL SALVADOR 1.5 1.6 0.6 -1.1 1.5 2.5 -0.2
GUATEMALA 0.2 -2.0 -0.8 0.6 0.5 1.9 2.2
HONDURAS 3.0 4.5 3.1 1.8 0.7 4.8 2.1
MEXTCO 0.7 2.4 3.4 4.2 3.2 Q.8 3.5
PANAMA 0.5 2.4 0.5 0.3 1.2 1.7 1.8

FUENTE: rondo Monetario Internacional, Estadfsticas Financieras Internaciona-

les.
CUADRO 14
PAISES DE INFLACION MODERADA, 1963-1969
{Variaciones Anuales)
PERICDO 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
BOLIVIA ~-0.7 10.2 2.9 7.0 11.2 5.5 2.2
. QOLAMBIA 31.6 17.8 3.4 19.7 8.2 5.9 10.1
PARAGUAY 2.2 1.4 3.8 2.8 1.4 0.7 2.3

FUENTE: Pondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internaciona-
les.
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CUADRO 15
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1363-196Y
{(Variaciones Anuales)
PERIODO 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969
ARGENTINA 22.2 22,7 25.9 32.4 3.1 15.3 7.4
BRASTL 7.0 91.6 65.3 41,3 30,5 22.0 22,7
HILE - 50.0 22.2 27.3 21.4 23.5 28.6
URUGUAY 19.2 41.9 56.8 73.9 90.0 125.0 20.3

FUENTE: rondo Manetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacio-
nal

es,

Los pafsEs DE INFLACION LENTA: Costa Rica, Ecuapor, GUATEMALA Y -
MEX1CO, ENTRE OTROS, REGISTRARON TASAS ANUALES DE INCREMENTOS EN -
LOS PREC10S QUE LLEGARON AL 74, DURANTE EL LAPSO 1963-19b9,
TANTO LAS NACIONES DE INFLACION ACELERADA, COMO ES EL CASO DE BRA-
SIL, EL AUMENTO ANUAL EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR FUE ENTRE
vy 1969 pe 71.0%, 91.6%Z, ©65.8%, 41,3%, 30.57, 22.08v 22.7%, respec-

TI1VAMENTE.

En

1963
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GRAFICA 2

PAISES DE INFLACION LENTA, 1963 -1969
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GRAFICA 3
PAISES DE INFLACION ACELERADA
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CUADRO 10
COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA EN CUENTA CORRIENTE, 1950-1970
(Millones de Db6lares)

PERIODO sz\mommmmoomummy
1950 - 307.9
1951 - 1 065.0
1952 - 1 318.8
1953 69.4
1954 - 387.1
1955 - 505.0
1956 - 646.9
1957 - 1 958.9
1958 - 1 302.0
1959 - B880.4
1960 ~1161.0
1961 ~ 1 189.8
1962 - 915.6
1963 ~ 1 267.3
1964 - 1 258.4
1965 - 400.7
1966 - 759.2 .
1967 - 403.1
1968 - 817.7
1969 - 1193.2
1970 - 1 559.5

kY Argentina, Barbados, Bolivia, Brasil, Colombia, Costa Rica, Chile,

Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana, Haitf, Honduras, Jamaica,
MBxico, Nicaragua, Panami, Paraguay, Repiblica Dominicana, Trinidad
Tobago, Uruguay y Venezuela, paises que incluyen la muestra.

FUEATE: cCuadernos Estadisticos de la CEPAL.
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[1.3 EL ProcEso InFLACIONARIO EN LOS AROS 70%s v La DinAmica
INFLACIONARIA MUNDIAL

En LA DEcADA DE LOS 70's, LA MAYORIA DE LAS NACIONES LATINOAMERICA
NAS VEN SUMERGIDAS SUS ECONOMIAS EN UN PROCESO DE INFLACION INTER-
MEDIA Y ACELERADA, LA INFLACION LENTA PARA LA MAYORIA DE ESTOS PAf
SES HA LLEGADO A SU FIN, POR OTRO LADO., FUE EVIDENTE QUE EL MODE-
LO DE CRECIMIENTO HABI{A PRODUCIDO UN DESEQUILIBRIO ENTRE LOS SEC-
TORES PRODUCTIVOS (EL SECTOR SERVICIOS AUMENTG SU PARTICIPACION -
DENTRO DEL PRODUCTO NACIONAL, EN DETRIMENTO DE LOS DEMAS), SE DA UNA
URBANIZACION Y TRANSFORMACION SECTORIAL DE AMERICA LATINA QUE PRO-
DUJO PRESIONES INFLACIONARIAS: DISMINUCION DE LA PRODUCCION AGRICQ
LA: EL SECTOR ESTATAL INCREMENTG SU ACTIVIDAD EN LA ECONOMIA, 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 EMISION DE DINERO COMO FUENTE DE INGRESOS.

PorR OTRA PARTE, LOS PAfSES INDUSTRIALIZADOS ENTRAN EN UNA DECADA -
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 cAPfTuLo I. DEBIDO A QUE LAS MEDIDAS TOMADAS POR LOS GOBIERNOS
DE LAS NACINNES DESARROLLADAS AFECTARON A LAS ECONOMIAS LATINOAME-
RICANAS, POR LA DEPENDENCIA ECONOMICA Y FINANCIERA DE ESTAS.

LA INESTABILIDAD EN EL MUNDO INDUSTRIALIZADO AFECTA A LAS NACIONES
DE AMERICA LATINA viA LAS RELACIONES COMERCIALES Y TAMBIEN POR ME-
DIO DE LA RELACION CAMBIARIA, EN LO QUE RESPECTA A LAS NACIONES -
DESARROLLADAS, ENFRENTARON UNA SERIE DE PROBLEMAS ECONGMICOS ENTRE
LOS QUE DESTACAN: 1) DESACELERACION DE LA EXPANSION COMERCIAL CO~
MO CONSECUENCIA DEL LENTO CRECIMIENTO ECONOMICO: 2) LA ADOPCION -
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 REGIMENES CAMBIARIOS -
FLOTANTES COMO MECANISMO ANTIINFLACIONARIO: 4) LA ADOPCION DE ME-
DIDAS DE CORTE ORTODOXO EN EL CONTROL DE LA INFLACION, DESDE EL -
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SEGUNDO QUINQUENIO DE LOS Aflos 70's.,

POR LO QUE SE REFIERE A LA TENDENCIA DE LOS PRECIOS EN AMERICA LA-
TINA, ESTA RESPONDE A UNA SERIE DE FENOMENOS INTERNOS COMO EXTER--
NOS, PARA LAS NACIONES DE INFLACION ACELERADA. EL INCREMENTO DE -
PREC10S REBASO LA CIFRA DE LOS DOS DIGITOS EM ESTE PERIODO. EN AL
GUNAS OTRAS ENTRE LAS QUE DESTACA EL CASO MEXICANOG Y VARIOS PAISES
CENTROAMERICANOS, EL AUMENTO DE PRECIOS ALCANZA LA CIFRA DE LOS -
pos pfsiTos, ES IMPORTANTE MENCIONAR QUE EL ALZA EN LOS PRECIOS -
DEL PETROLEO EN 1973, AFECTO A LA MAYOR{A DE LAS NACIONES LATINO--
AMERICANAS INCLUYENDO A MEXico, (QUE EN ESE MOMENTO ERA I[PORTADOR
DE ESE PRODUCTO).

OTRA 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 INTERES INCLUSO NEGATIVAS.-
EN TANTO EN EL CORTO PLAZO INCREMENTG LA DEMANDA, EN NACIONES CUYA
ESTRUCTURA PRODUCTIVA PRESENTABA GRANDES DIFICULTADES PARA SU EX-
PANSTON EN EL CORTO Y AUN EN EL MEDIANO PLAZO,

EL INCREMENTO DE LA PARTICIPACION GUBERNAMENTAL EN LA ECONOMIA, SE
CONVIRTIO EN UN MECANISMO INFLACIONARIO: ANTE LA DISMINUCION DE LA
INVERSION PRIVADA, EL ESTADO, FUE EL IMPULSOR DEL PROCESO DE INDUS,
TRIALTIZACION Y EN LOS AfOS 70's LE HACE FRENTE A UNA SERIE DE PRO-
BLEMAS QUE CREO EL MODELO DE CRECIMIENTO. LA FUENTE INFLACIONARIA
RESIDIO EN QUE LA MAYOR[A DE LOS GOBIERNOS FINANCIARON SUS ACTIVI-
DADES, ALGUNAS DE CARACTER NO PRODUCTIVO MEDIANTE LA EMISION DE DL
NERO Y NO A TRAVES DE UNA REFORMA FISCAL PROGRESIVA QUE LES HUBIE-
SE PERMITIDO LA OBTENCION DE MAYORES INGRESOS,

EN EL PERIODO TRANSCURRIDO DESDE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL, LA MA-
YOR{A DE LOS PRINCIPALES PAISES LATINOAMERICAMOS. EXPERIMENTARON -
UNA INFLACION CONSIDERABLE, PERO ES INDISCUTIBLE QUE LA MISMA TIEN
DE A ACELERARSE, COMO CONSECUENCIA DE LA INESTABILIDAD FINANCIERA
EN L0S EsTaDOS UNIDOS. DADA LA IMPORTANCIA DE ESTE PAfS EN EL CO-
MERCIO Y EM LAS FINANZAS MUNDIALES, EN LA DECADA DE LOS /U's,
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LA ACELERACION DEL PROCESO INFLACIONARIO EN ESTE PERIODO., FUE ESPE
CIALMENTE INTENSO EN ARGENTINA. Brasii., CHite. PerO v Urusuay, paf
SES DE INFLACION ACELERADA, DESDE LA DECADA DE L0s 50's. Los PRe-
CI0S AL CONSUMIDOR EN ARGENTINA PASARON DE 23.5% en 1974 a 100,37
eN 1980; en Brasit., pe 27.6% A 82,8% en €L mMismMo LAPSO. CHILE Es
DE LOS POCOS PA{SES QUE LOGRARON CONTROLAR LA INFLACION EN BASE A
MEDIDAS DE CARACTER ORTODOXO Y EL INDICE AnuaL pe Precios AL Consy
MIDOR DISMINUYG DE 504.7% en 1974 A 35.1% en 1930,

LA INFLACION SE INTENSIFICO; ASIMISMO, EN URUGUAY DONDE ASCENDIERON
DE 16.9% A 59.2% LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR, DE 1974 a 1930, RESPEC
TIVAMENTE .

AUNQUE NOTORIAMENTE MAS BAJO EN TERMINOS RELATIVOS QUE EN LOS PAf-
SES ANTES MENCIONADOS: EN MExico v VENEZUELA, LA INFLACION SE IN-
CREMENTS A TASAS MAYORES QUE LAS OBSERVADAS EN L0S Afios 50's v --
60's,

CUADRO 17
PAISES DE INFLACION MODERADA, 1974-1930
(Variaciones Anuales)

PERIODO 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
COSTA RICA 30.1 17.4 3.5 4.2 6.0 3.2 8.1
ECUADOR 23.3 15.4 10.7 13.0 11.7 10.3 16.4
EL SALVADOR 16.9 19.2 7.0 11.3 13,2 14.6 17.4
GUATEMALA 16.5 13.2 10.7 12,3 8.3 11.3 10.8
HONDURAS i12.3 4.4 4.9 3.4 5.7 12.1 8.1
PANAMA i6.8 5.5 4.0 4.5 4,2 7.9 13.4
VENEZUELA 3.3 10.3 7.6 7.8 7.1 i2.4 21.5
MEXICO 5.0 5.4 5.0 12,1 23.7 15,0 23.6

FUENTE: Fondo Monetario Intermacional, Estadisticas Financieras Internacio-
nales.
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CUADRD 18
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1974-1940
(Variaciones Anuales)

PERTCDO 1974 13875 1976 1977 1378 1979 1930
ARGENTINA 23.5 182.3 443.2 176.1 175.5 159.5 100.38
BRASIL, 27.6 23.0 42.0 43.7 38.7 52.7 82.8
CQHILE 504.7 374.7 211.8 91.9 40.1 33.4 35.1
PERUY 16.9 23.6 33.5 38.1 57.8 66.7 59.2
URIGUAY 77.2 81.4 50.6 58.2 44.5 66.8 63.5

FUENTE:  rondo mMonetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacio-

nales.
CUADRO 19
PIB, 1970-1976
(Variaciones Anuales)

PERIODO 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976
ARGENTINA 2.6 3.4 2.2 3.2 5.2 - -
BOLIVIA 7.8 4.9 5.8 6.7 3.1 6.6 6.1
BRASIL 2.6 12.1 10.9 13.5 9.7 4.2 9.8
CHILE 1.4 9.0 - 12 - 5.6 1.0 -12.9 3.5
QOLOMBIA 9.3 6.7 1.7 6.7 5.7 2.3 4.7
COSTA RICA 7.5 6.3 8.2 7.7 5.5 2.1 5.5
HONDURAS 6.2 2.3 6,2 4.7 - 0.1 - 2.6 10.6
MEXTCO 6.9 3.2 8.5 8.4 6.1 5.6 4.2
PARAGUAY 3.8 5.4 6.5 7.2 8.2 6.3 7.0
PERU 7.3 5.1 5.8 6.2 6.9 2.4 3.3
VENEZUELA 9.8 3.0 2.7 6.3 6.1 6.1 8.3

FUENTE: Fondo Monetario Intemacional, Estadisticas Financieras Intermacio-
nales.
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[1.4 InFuacién v DEubA EXTERNA

£n LA DECADA DE Los 70's
ECONOMICO PRINCIPALMENTE

Las ideas que he expuesto en el capitulo
II no estaban presentes en la Conferen--—
cia de paris. No les interesaba la Qida
futura de Europa; no les inquietaban sus
medios de vida. Sus preocupaciones, bue
nas y malas, sc referian a las fronteras
Y a las nacionalidades, al equilibrio de
las potencias, a los engrandecinmientos -
imperiales, al logro del debilitamiento

para el porvenir de un enemigo fuerte vy
peligroso, a la venganza y a cchar sobre
las espaldas del vencido la carga finan-
ciera insoportable de los vencedores. An
tes de la mitad del sigle YIX, ningGn -
pais debia grandes cantidades a una na-
cifn extranjera, salve los tributes que
se arrancaban bajo la fuerza de la ocu--
pacibn del momento y en un tiempo los -
principes ausentes, bajo las sanciones -

del feudalismo.

{John Maynard Keynes)

AMERICA LATINA, FINANCIO SU CRECIMIENTO
CON CREDITOS EXTERNGS PROVENIENTES DE -

LA BANCA PRIVADA INTERNACIONAL, CREANDOSE ASf UNA NUEVA DEPENDEN-
CIA DE ESTAS NACIONES CON RESPECTO A LOS PA{SES DESARROLLADOS: LA
FINANCIERA, DURANTE EL TIEMPO EN QUE FLUYERON LOS CREDITOS HACIA
L0S PAfSES DE LA REGION, ESTOS MANTUVIERON NIVELES DE CRECIMIENTO
E INVERSION ESTABLES, A PESAR DE LAS PRESIONES INFLACIONARIAS.

En LA pécapa DE LoS 80'S EL PROBLEMA DE LA INFLACION Y DE LA DEU-



DA EXTERNA, HAN ADQUIRIDO TANTAS DIMENSIONES COMO LA INCAPACIDAD -
DE ALEMANIA AL FINALIZAR LA PRIMERA GUERRA [UNDIAL PARA HACER CUM-
PLIMIENTO DE LOS PAGOS QUE LE EXIGIERON LAS NACIONES VENCEDORAS Y
EL PROCESO INFLACIONARIO GUE DEBIO AFRONTAR gy LOS Af0S 20's, KEYNES EH
SU L1BRO. LAS CONSECUENCIAS ECONOMICAS DE LA PAZ, APARECIDO EN -
1919, RESALTA EL HECHO DE QUE ALEMANIA POR PRINCIPIO DE CUENTAS MO
PODfA PAGAR Y QUE LO UNICO QUE SE IBA A LOGRAR ERA CONDUCIR A ESA
ECONOMIA HACIA UNA SITUACION DE HIPERINFLACION, LO QUE EFECTIVA--
MENTE OCURRIO EN LOS Afios pe 1922 v 1923, coMo SE viO EN EL cAPiTY
Lo I,

EN Los Afos 80's, ENCONTRAMOS UNA SITUACION STMILAR EN CUANTO A -
QUE LOS PA{SES DEUDORES NO PUEDEN PAGAR EN LOS TERMINOS QUE TIENEN
FIJADOS LOS PA{SES ACREEDORES: YA QUE LAS REGLAS FINANCIERAS EN -
LAS QUE SE PACTARON LOS CREDITOS CAMBIARON SUSTANCIALMENTE HACIA -
FINALES DE LA DECADA DE LOS 70's, LA ENORME CUANTIA DE RECURSOS -
FINANCIEROS QUE FLUYERON HACIA LAS NACIONES DEL TERCER MUNDO EN -
GENERAL Y LATINOAMERICANAS EN PARTICULAR, SE HICIERON EN UN MOMEN-
TO EN QUE ESTABA FORTALECIDO EL MERCADO DEL EURODOLAR. COMO CONSE-
CUENCTA EN EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS DEL PETROLEO, LAS TASAS DE
INTERES ERAN BAJAS Y LOS RECURSOS PODIAN UTILIZARSE SEGUN EL CRITE
R10 DEL GOBIERNO; A DIFERENCIA DE LOS CREDITOS PROVENIENTES DE LOS
ORGANISMOS MULTILATERALES QUE EXIGI{AN UNA SINDICACION DE LOS MIS--
MOS. SIN EMBARGO, CUANDO ESTALLO LA CRISIS DE LA DEUDA, A PRINCI-
P10S DE LA DECADA DE LOS 80'S, LAS CONDICIONES ECONGMICAS Y FINAN-
CIERAS PARA LAS NACIONES DEUDORAS CAMBIARON RADICALMENTE, LAS TA-
SAS DE INTERES SE HAB{AN INCREMENTADO EN MONTOS IffPORTANTES. LOS -
PLAZOS DE AMORTIZACION EN NUEVOS PRESTAMOS HABIAN DISMINUIDO SUS-
TANCIALMENTE Y EL DINERO FRESCO SE HAB{A RECORTADO E IMPUESTO CON-
DICIONES PARA OBTENERLO,

Los POBLADORES DE LA REGION, HAN VISTO DESCENDER DRASTICAMENTE SUS
NIVELES DE VIDA DESDE QUE ESTALLO EL PROBLEMA DEL ENDEUDAMIENTO YA
QUE AGRAVO EL PROCESO INFLACIONARIO Y AUNQUE HAN SIDO LAS CLASES -
MEDIAS Y BAJAS LAS MAS AFECTADAS POR LA CRISIS, DEBIDO QUE SON SEC
TORES QUE PERCIBEN INGRESOS F1JOS Y EL CONTROL SALARIAL HA S{DO -
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UNO DE LOS PRINCIPALES INSTRUMENTOS EN EL COMBATE DE LA INFLACION.
EL ENDEUDAMIENTO Y LA INFLACION HAN FOMENTADO EN £STAS NACIONES LA
ESPECULACION Y KAN ACRECENTADO LA DESIGUALDAD SGCIAL Y SE HAN RE-
GISTRADD LOS MAS ALTOS DESCENSOS EN LOS NIVELES DE TNVERSION,

LoS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION NEOLIBERALES QUE SE HAN IMPLEMENTA
DO EN LAS NACIONES DE LA REGIGN DESDE LOS Afios SU'S, EN ALGUNOS -
CASOS CONCRETOS Y EN L0S 8Us COMO UN FENGMENO GENERALIZADG, DE-
BIDO A LOS ALTOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR REGIS~-
TRADOS EN LAS PRINCIPALES NACIONES DEUDORAS: ARGENTINA, BrasiL, Mg
X1CO Y VENEZUELA. TUVIERON UN EXITO EFMERO EN EL CONTROL DE LA -
INFLACIGN Y PROVOCARON REDUCCIONES SIGNIFICATIVAS EN EL NIVEL DE -
ACTIVIDAD ECOROMICA.

LA EXPERIENCIA HA ENSEFADO QUE A PESAR DE QUE, LOS AJUSTES INTER-
NOS EN ESTAS ECONOMIAS FUERON MUY PROFUNBOS, SE ENFRENTARGN A PRO-
BLEMAS FINANCIEROS EN LA COBERTURA DE LOS INTERESES DE LA DEUUA EX
TERNA COMO SON EL CASO DE ARGENTINA, BRASIL ¥ VENEZUELA, LOS CuA-
LES DECLARARON MORATORIA EN ALGUN PERIODO DESPUES DE 1983, Mexico,
FUE LA EXCEPCION., LO QUE SI FUE UNA GENERALIDAD ES QUE EN TODOS -
ELLDS, EL INCREMENTO NACIONAL DE LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR SE  IN-
TENSIFICO,

LoSs PROGRAMAS ANTIINFLACIONARIOS DE CARACTER ORTODOXO QUE SE APLI-
CARON EN LAS NACIONES LATINOAMERICANAS DESDE LOS AROS 50's, TANHTO
EN ARGENTINA, BrAsiL, México v VENEZUELA, NO TUVIERON EL E£XITO LO-
GRADO POR LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS: EN ALGUNOS CASOS SE HUBIE--
RON DE ARANDONAR,

EL PROCESO INFLACIONARIO Y LA INCAPACIDAD DE PODER CUBRIR EL PAGO
DE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA, HAN CONDUCIDO A POLITICAS DE
FLACIONARIAS DE CARACTER RECESTVO (AUNQUE A DECIR VERDAD, ESA HA -
SIDO LA CARACTERISTICA PRINCIPAL DE LAS POL{TICAS DEFLACIONARIAS),
Lo Que HA ACONTECIDO CON EL PROBLEMA DE LA DEUDA ES QUE, ANTE LA -
ENCASEZ DE RECURSOS, SE HA HECHD UNA INSTRUMENTACION MAS ESTRICTA
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DE LAS POLITICAS: MONETARIA, FISCAL,SALARIAL Y COMERCIAL,

Es asi como LA POLITICA ANTIINFLACIONARIA Y EL ENDEUDAMIENTO EXTER
NO SE HAN CONSTITUIDO EN UN GRAVE PROBLEMA PARA LAS NACIONES LATI-
NOAMERICANAS Y EN UNA DIFI{CIL REALIDAD,

POR OTRO LADO, LAS MEDIDAS ANT!INFLACIONARIAS Y EL PROBLEMA DEL -
ENDEUDAMIENTO HAN INCREMENTADO EL NUMERO DE DESEMPLEADOS EN ESTE -
GRUPO DE PAfSES, EN UN ESTUDIO DEL BAncO IWTERAMERICANO DE DEsa -
RROLLO A MEDIADOS DE LA DECADA DE 10s 70'S SE ENCONTRARON QUE EN
AMERICA LATINA "EL NIVEL DE DESEMPLEO VISIBLE O ENCUBIERTO OSCILA-
BA ENTRE EL 10 v EL 20% DE LA FUERZA DE TRABAJO Y QUE NO SE ESTAN
CREANDO EMPLEODS SUFICIENTES PARA ABSORBER GRADUALMENTE A LA MAYOR
PARTE DE ESTA. SERfA NECESARIO QUE EL PRODUCTO INTERNG BRUTO DE -
LA REGION., PARTIR DE LA RESPETABLE TASA ANUAL MEDIA DEL 5.4% REGIS
TRADA EN LA DECADA DE 1960, LLEGARA AL 8% HACIA FINALES DEL PRESEN
TE DECENIO, ADEMAS. LA TASA DE INVERSION BRUTA TENDRIA QUE PASAR
EN I%%?L PERIODO DE APROXIMADAMENTE EL 8% DEL PRODUCTO BRUTO AL -
264, = ’

COMO SE PUEDE VER EN EL CUADRO CORRESPONDIENTE. EN CASI LA MAYOR[A
DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS LOS NIVELES DE INVERSION HAN DES-
CENDIDO DRASTICAMENTE, A PARTIR DE 1980 Y DICHA TENDENCIA SE RADI-
CAL1ZO EN LOS ARos DE 1936 v 1947, POR ENDE., EL DESEMPLEO SE INCRE
MENTO AL SER LA INVERSION EL DETERMINANTE DE LA ACTIVIDAD ECONGMI-
cA. EN AMERICA LATINA EXISTE UNA GRANDE Y CRECIENTE MASA DE DESEY
PLEC EN SU MAYOR PARTE INVISIBLES PORQUE LLEVAN UNA VIDA DE SUBSIS
TENCIA CON TRABAJOS MARGINALES Y OCASIONALES, Y ESTE HA SIDO UNO -
DE LOS COSTOS DE LAS POL{TICAS ANTIINFLACIONARIAS.

Los ProGramAs DEFLACIONARIOS Y EL PROBLEMA DEL ENDEUDAMIENTO HAN TENIDO
U COSTO REAL, YA QUE LAS MEDIDAS HAN SIDO SUMAMENTE ANTIPOPULARES
Y ELLO A PROVOCADO BROTES DE VIOLENCIA EN ALGUNAS NACIONES DEL Cono
Sur Y EL CARIBE.

31/ véase, Amfrica Latina en Desarrollo, BID, P. 20



POR OTRA PARTE, LOS PROCESOS DEFLACIONARIOS Y EL EMDEUDAMIENTO EX-
TERNO SE ENFRENTARON A UNA SITUACION INTERNACIONAL ADVERSA, UNA -
ECONOM{A INTERNACIONAL DE CRECIMIENTO LENTO, FUERTES FLUCTUACIONES
EN LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS Y EM LAS TASAS DE INTE--
RES INTERNACIONALES, ASIMISMO, SE REDUJERON EN FORMA DRASTICA  EL
MONTO DE LOS RECURSOS FINANCIEROS HACIA LOS PA{SES DE LA REGION, -
COMO MEDIDA PRECAUTORIA QUE TOMO LA BANCA INTERNACIONAL.

0TRO DE LOS HECHOS QUE SE DEBE RESALTAR ES QUE LOS MAYORES INCRE--
MENTOS DE PRECIOS EN LA DECADA DE L0S 50'S, SE REGISTRARON EN  LAS
NACIONES CON ALTO ENDEUDAMIENTO EXTERMO: ARGENTINA., BrAsiL v Méxi-
co. BOLIVIA HA SIDO OTRO DE LOS PA{SES QUE HAN TENIDO [MPORTANTES
INCREMENTOS EN LOS PRECIOS EN ESTA DECADA., YA QUE EN 14983 eL Aumen
T0 DE PRECIOS ANUALIZADO FUE DE 323.5Z, INCREMENTANDOSE A 2.177.2s
en 1984, para 1985 DicHO PORCENTAJE SE uBIcO EN 8,170.5%, No oBs-
TANTE A PARTIR DE 1936, EL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS EMPEZG A
OBSERVAR UNA TENDENCIA DESCENDENTE, ELLO COMO CONSECUENCIA DE LOS
DRASTICOS AJUSTES APLICADOS EN ESE PA{S A PARTIR DE ESA FECHA, CU-
YA ASESORIA PRINCIPAL ESTUVO A CARGO DE JEFFREY SACHS, ECONOMISTA

DE LA UNIVERSIDAD HARVARD: LA POLITICA DE CONTENCION CAMBIARIA FUE
UNA DE LAS PRINCIPALES MEDIDAS INSTRUMENTADAS,

CUADRD 20
DEUDA EXTERNA, 1981-1985
{Millones de d6lares)

PERICDO 1981 1982 1983 1984 1985
ARGENTINA 35 671 43 634 45 087 46 903 48 312
BOLIVIA 2 824 2 889 3 265 3272 3323
BRASIL e/ 79 946 91 035 95 520 99 765 103 142
MEXICO 74 900 87 600 93 800 96 700 97 800
PERUY 9 688 11 340 12 442 13 389 13 794
URUGURY 3112 4 238 4 572 4 671 4 900

e/ Deuda total de acuerdo con informacifn del Banco Mundial.
FUENTE:  cepac.
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CUADRO 21
PAISES DE INFLACION MODERADA, 1981-1946

(variaciones Anuales)

PERICDO 1981 1982 1983 1934 1985 1985
COLOMBTA 27.5 24.5 19.8 16.1 4.0 18.9
COSTA RICA 37.1 90.1 32.6 12.0 15.1 11.4
CHITE 18.7 9.9 27.3 19.3 30.7 18.5
ECURDOR 16.4 16.3 48.4 3.2 2.0 23.0
EL SALVADOR 14.8 11.7 13.3 11.5 22.3 31.8
GUATEMALA 11.4 0.3 4,5 3.4 18.7 36.9
VENEZUELA 16.2 9.6 6.3 12.2 11.4 11.5

FUENTE: rondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Interna-
cionales,

CUADRO 22
PAISES DE INFLACION ACELERADA, 1981-1986

{vVariaciones Anuales)

PERICOO 1381 1982 1983 1984 1985 1936
ARGENTINA 104.5 104.8 343.8 626.7 672.1 90.1
BOLIVIA 28.6 133.3 269.0 1 281.4 11 749.6 ~
BRASIL 105.6 97.8 142.1 197.0 226.9 145.2
. MEXTOO 27.9 58.9 101.8 65.5 57.7 86.2
NICARACGUA 23.9 24.8 31.1 35.4 219.5 -
PERY 75.4 64.4 111.2 110.2 163.4 77.9
URUGUAY 39.0 18.0 45.2 55.3 72.2 76.4

FUENTE: Fomdo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Interna-
cionales.
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CUADRO 23

INVERSION COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1980-198%

PERIODO 1980 1981 1982 1983 1934 1985
ARGENTINA 22.7 18.2 18.1 17.9 ee
BOLIVIA 15.0 17.0 14.4 10.0 11.0 9.3
BRASIL 22.4 22.3 20,2 15.7 13.0 17.3
MEXICO 28.1 23.0 21.2 20.3 21.6 cene
PERU 17.7 22.1 22,6 17.0 15.8 14.1
VENEZUELA 24.7 22.9 25.9 1..3 16.0 14.7

FUENTE: rondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacio-
nale:

CUADRO 24

CONSUMO TOTAL COMO PORCENTAJE DEL PIB, 1980-1985

PERICDO 1980 1981 1982 1983 1984 1935
ARGENTINA 9.5 32,2 8.7 77.2
BOLIVIA 79.9 86.4 76.2 84.6 84,1 89.3
BRASTL 79.8 73.1 80.5 81.9 77.9 79.1
MEXTIOO 72.3 72.7 72.6 69.7 70.3
PERU 8.5 82.3 Bl.1 82.8 79.7 79.9
VENEZUELA 6.5 67.1 7.2 71.2 77.4 72.7

FUENTE ; Fondo Monetario Intermacional Estadisticas Financieras Internacio-
nal
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CUADRO 25
INDICES DE PRECIOS DE MERCADO DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS DE
EXPORTACION, 1980=100

PERICDOO  GENERAL AGRICOLA MINERAL PETROLEQ GENERAL EXC.

CRIDO PETROLEC, CRULG
1970 21.86 31.81 47.98 6.84 36.42
1972 23.56 36.23 41.00 9.09 37.59
1973 34,55 53.24 61.96 1z2.70 55.72
1974 55.80 65.05 74.27 43.54 67.68
1975 49.99 55.76 60.01 42.71 56.97
1976 56.78 72.58 62.58 43.44 63.73
1977 66,48 98.23 64,94 43,51 88.73
1978 60.70 79.66 67.93 44,56 76.33
1979 74.45 88.53 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 84.34
1982 95.82 75.10 74.24 117.47 74.85
1983 89.83 76.89 78.09 102.81 77.23
1984 35.46 75.44 72.75 36.58 74.68
1985 81.85 71.18 68.40 93.68 70.39
1986 63.594 85.34 65.81 47.60 . 79.78.

-FUENTE: 1nternational Commodity Price Bulletin.

AsiMISMD, LOS PRECIOS DE LOS PRINCIPALES PRODUCTOS AGRICOLAS, OB-
SERVARON UNA DISMINUCION CONSTANTE DURANTE LA PRIMERA MITAD DE LA
DECADA DE t0s Afos 80's. EN CONTRAPARTE, LA PARTICIPACION DE LOS
INTERESES DENTRO DE LAS EXPORTACIONES TOTALES EN LA MAYOR[A DE £S5~
TOS PALSES, DE LA REGION. SE INCREMENTARON SUSTANCIALMENTE DURANTE
EL MISMO LAPSO., LOS PRINCIPALES PAISES DEUDORES: ARGENTINA, BRra-
S1L Y MEXICO, APLICARON PROGRAMAS HETERODOXOS PARA COMBATIR A LA -
INFLACION,
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CUADRO 26

AMERICA LATINA ¥ EL CARIBE; RELACION
TOTALES PAGADOS DL LA DEUDA EXTERNA Y

ENTRE LOS INTERESES
LAS LXPORTACIONES -

DL BIEMES Y sErvIcios 2/
{(Porcentajes)
PAIS 1930 1981 1982 1983 1984 139335 19862/

DMERTCA LATINA Y.

EL, CARTBE 20.2 28,0 41.0 36.0 35.6 35.2 34.7
%;n?_x:m

120 16.6 22.6 35.6 31.4 32.5 32.3 36.9
BOLIVIA 25.0 34.5 43.4 39.8 49.38 46.8 46,2
BCQUADGR 18.3 24.3 30.0 27.4 30.7 27.0 32.9
MEXTOO 23.3 29.0 47.3 37.5 39.0 36.0 41.4
PERU 16.0 24.1 25.1 29.8 33.2 30.0 28.3
PAISES NO EXPOR-

TRDORES DE PETRO-

k22s) 23.7 33.6 46.7 40.7 38.7 379 33.7
ARGENTINA 22.0 35.5 53.6 58.4 57.6 51.1 51.4
BRASTL 341 40.4 57.1 43.5 39.7 40.9 41.5
COLA/BIA 11.8 21.9 25.9 26.7 22.8 26.3 13.3
CCETA RICA 18.0 28.0 36.1 33.0 26.6 27.3 19.9
HIE 19.3 38.3 49.5 33.9 43.0 43.5 34.3
EL SALVADOR 5.9 1.8 11.9 12.2 12.3 12.6 10.4
GUATEMALA 5.3 7.6 7.8 8.7 12.3 143 i6.1
HAXTL 2.1 2.7 2.4 2.4 5.3 4.2 5.4
HQOUPAS 10.6 14.4 £2.4 16.4 15.8 15.3 12.7
NICARAGUA 17.3 21.9 32.1 14.3 2.1 13.6 49,2
URIGURY 1.0 12.3 22.4 24.8 34.8 4.2 23.3

_a_/ Los intereses incluyen los correspondientes a la deuda a corto -
plazo.
74 Cifras preliminares.

FUENTE: cepnL.
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EN LO REFERENTE AL CASO MEXICANO, EL CUAL ES OBJETO DE ESTUDIO EN
EL ULTIMO CAP{TULO., SE HA VENIDO REGISTRANDO UN [NCREMENTO MAYOR -
EN LOS PRECIOS, EN COMPARACION A LAS TASAS DE INFLACION OBSERVADAS
EN LA DECADA DE LOS 60's v DE L0S afos 73's, AUNQUE EN ESTA GLTIMA
EL INCREMENTO DE PRECIOS FUE SUPERIOR AL DE LA DECADA PRECEDENTE,-
SIN SER COMPARABLE A LA DE NACIONES COMO ARGENTINA Y BrasiL. Pero
A PARTIR DE 1982, EL INCREMENTO DE PRECIOS UBICG A MEXICO EN EL -
GRUPO DE PAfSES DE INFLACION ACELERADA AL REGISTRARSE EN ESE Af0 -
UN ALZA DE PREC10S DE 93.8%. DESCENDIENDO LIGERAMENTE A 80,0% EN -
1383, v A 59.2%7 e~ 1384: sIN EMBARGO, A PARTIR DE 1905 LA TENDEN--
CIA SE REVIRTIG ALCANZANDOSE TASAS DE INFLACIGN DE ©3.7% EN DICHO
Afto, pE 105,77 en 1986 v 160.0% en 1987. A parvir pE 1983, EL IN-
CREMENTOQ DE PRECIOS SE REDUJO DRASTICAMENTE, COMO CONSECUENCIA -
DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACION 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
CRuzapo., EL PLAN AUSTRAL, FUE PUESTO EN MARCHA A PARTIR DE JUNIO
pE 1935, EN ESTE PROGRAMA SE DIAGNOSTICABA QUE LA INFLACION ERA RE
SULTADO DE LA MEMORIA INFLACIONARIA, O SEA, DE LA INDIZACION DE AL
GUNAS VARIABLES MACROECONOMICAS, POR LO QUE RESPECTA AL Puan CrRu-~
ZADO. INSTRUMENTADO A PARTIR DE FEBRERO DE 1987 SE LLEGABA A LA -
CONCLUSION AL IGUAL QUE EL PLAN AUSTRAL., DE QUE EL INCREMENTO DE
PRECIOS ERA PRODUCTO DE LA  INDIZACIGN, PERO A DIFERENCIA DEL PLAN
INSTRUMENTADO EN ARGENTINA, ESTE NO ERA RECESIVO., YA QUE SE CONTEM
PLABA EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA BRASILERA,

Es asf como LA DEcADA DE L0S 80's HA SIGNIFICADO PARA LA MAYORIA

DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS, UNA ETAPA, DE PROBLEMAS PARA EL
CONTROL DE LA INFLACION Y POR OTRO LADO, FUERTES APRIETOS PARA PO-
DER CUMPLIR CON EL PAGO DE LOS INTERESES DE LA DEUDA EXTERNA.



CaPITULO I

BREVE RESERA DE ALGUNAS DE LAS TEORIAS DE LA INFLACLON
Y EL ANALISIS DE LOS ~ PROGRAMAS ANTIIWFLACIONARIOS EN
ARGENTINA Y BRASIL: PLAN AUSTRAL Y PLAN CRUZADO
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[{1.1 HoTas INTRODUCTORIAS

INTERESA EN ESTE CAP{TULO. DESPUES DE HACER UNA BREVE RESENA DE -
LAS TEORIAS DE LA INFLACION, EXAMINAR DOS CASQS DE PROGRAMAS DE ES
TABILIZACION EN LOS ARoS 80's: EL PLAN AUSTRAL EN ARGENTINA EN --
1985 v £l PROGRAMA DE ESTABILIZACION ECONGMICO ADOPTADG EN BRASIL

EL 23 DE FEBRERO DE 1986, A LA LUZ DE CONCEBIR A LA INFLACION COMO
UN PROBLEMA INERCIAL. '

AL INICIAR LOS AROS 80'S, EL PROCESO INFLACIONARIG SE GENERALIZO -
EN AMERICA LATINA, LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS REBASARON LA CI-
FRA DE LOS DOS DIGITOS, ESTE €S EL CASO DE PAfSES coMo: BoLIVIA, -
BRASIL, ARGENTINA Y MExico. LA APLICACION DE LAS POLITICAS DE ES-
TABIL1ZACION SIGNIFICARON UNA DRASTICA EXPERIENCIA, PARA LAS NACIQ
NES LATINOAMERICANAS, YA QUE PARECIERA SER COMO S$I EN UNA PRIMERA
ETAPA, SE HA LOGRADO EL CONTROL DE LA INFLACION, PERO, PARA DES--
puts ESTA REPUNTAR CON MAYOR INTENSIDAD, ESTA HA SIDO LA EXPERIEN-
CIA EN LA DECADA DE LOS AFos 80's, DE Brasit con EL PrAn (RUZADO Y
DE LA ARGENTINA CON EL PLAN AUSTRAL. EL CASO MEXICANO ES LA GRAN -
INCOGNITA, EN EL MEDIANO PLAZO.

LOS PROGRAMAS ANTIINFLACIONARIOS SON FENOMENOS NADA RECIENTES EN -
LA EXPERIENCIA DE LAS NACIONES DEL CONO SUR, YA QUE DESDE LOS AROS
50's SE HAN APLICADO. LO QUE RESULTA NOVEDOSO EN LA DECADA DE LOS
Afios 80's, ES LA INTRODUCCION DE PROGRAMAS DE ESTABILIZACION HETE-
RODOX0S EN ARGENTINA, BRASIL Y MEXIco, EN EL CASO DE BRASIL, EL PRQ
GRAMA ANTTINFLACIONARIO SE CARACTERIZG POR NO TENER EFECTOS RECESL
vOS SOBRE LA ECONOMIA. EN TANTO LOS PLANES AUSTRAL Y EL PAcTo DE
SOLIDARIDAD LCONGMICA, SE MANIFESTAROM EN UNA DISMINUCION DE LA ACTI-
VIDAD ECONGMICA EN AMBOS Pais€S,

L.OS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION DE CORTE ORTODOXO TUVIERON EXITO -
EN LAS NACIONES DESARROLLADAS, DONDE SE LOGRO REDUCIR EL INCREMEN-
TG DE PRECIOS, EN EL SEGUNDO QUINQUENIO DE t0s Afios 70's ¥ A PRIN-
CIP10S DE LOS Afios 80's, SIn EMBARGD, ANTE EL FRACASO DE ESTOS MIS-
MOS PROGRAMAS EN LOS PAISES DE AMERICA LATINA, SE BUSCG OTRO TIPD DE
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MECANISMOS ANTIINFLACTONARIOS CON LOS "PROGRAMAS DE CHOGQUE.'
[11,2 Breve Resefia DE ALGUNAS TEORIAS DE LA INFLACIGH
1, ANALISIS KEYNESIANO DE LA INFLACION

EL aporTE DE KEYNES A LA TEOR{A ECONGMICA, FUE LA IDEA DE QUE EL -
NIVEL DE PRODUCCION Y EMPLEO ESTABA DETERMINADO POR LA MAGNITUD DE
LA DEMANDA AGREGADA DE BIENES Y SERVICIOS Y QuE EL ESTADO pobfa -
REGULAR ESTA, POR MEDIO DE LA POLITICA MONETARIA Y SOBRE TODO LA -
FISCAL,

EL PERIODO DE INFLACION VERDADERA SE [BA A PRESENTAR, CUANDO LA -
ECONOM{A FUERA FORZADA MAS ALLA DE PLENO EMPLEO. COMO SE MENCIONO
eN EL caPfTuLo [,

DEBIDO A QUE CUANDO EN EL VOLUMEN DE LA DEMANDA EFECTIVA NO SE PRQ
DUCE YA UN AUMENTO MAS EN LA PRODUCCION Y SE TRADUCE SOLO EN LOS -
COSTOS EN LA PROPORCION EXACTA AL DE LA DEMANDA EFECTIVA. SE ESTA
ANTE UNA SITUACION DE INFLACION VERDADERA.

En LA OPINION DE KEYNES, EL PAL DIGMA DE QUE CUMGUIER. AUMENTO EN LA
CANTIDAD DE DINERO ES INFLACIONISTA, ESTA FIJADO COM EL JUPUESTO -
CLASICO, DE QUE SIEMPRE LA ECONOMIA SE ENCUENTRA EN CIRCUNSTANCIAS
TALES QUE UN DESCENSO EN LAS RESTRICCIONES REALES DE LOS FACTORES-
PRODUCTIVOS CONDUCE A UNA CONTRACCION DE LA OFERTA.

2. [Er Mopero pe LA Curva DE PHiLLIPS

LA INVESTIGACION DE AW, PHILLIPS, DURANTE UN PERIODO DE POCC ME-
NOS DE UN SIGLO DE LA INDUSTRIA BRITANICA, ACERCA DE LA RELACION -
INVERSA ENTRE LA TASA DE DESEMPLEO (UNA MAGNITUD REAL) Y LA TASA -
DE CRECIMIENTO DE LOS SALARIOS (UNA MAGH1 TUD MONETARIA) . 1MPLICABA
QUE CUANTO MENOR FUERA EL NIVEL DE LA ACTIVIDAD ECOMGMICA AGREGADA
MAS DEBILES SERIAN LAS PRESIONES INFLACIONARIAS. SEGUN LA CURVA -
DE PHILLIPS, LA TASA DE CRECIMIENTO DE LOS SALARIOS MONETARIOS DIS§
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MINUYE CONFORME AUMENTA LA TASA DE DESEMPLEOD,

SOBRE LA BASE DE LA DISTRIBUCION DE LOS DATOS PUNTUALES, PHILLIPS -
ESTABLECIO ADEMAS UNA CURVA CERRADA CicLICA (EN SENTIDO OPUESTC AL
DE LAS MANECILLAS DE UN RELOJ). SEGUN LA CUAL, A MEDIDA QUE DISMI-
NUYE LA TASA DE DESEMPLEQ, LOS SALARIOS MONETARIOS AUMENTABAH MAS
RAPIDAMENTE,

W r W = Tasa de Crecimiento
de Salarjos Moneta-
rios.

Il = Tasa de Desempleon.
5 1/2
S
0
u

(Véase, Helmut Frisch), p. 40,

3., Teorfa ESTRUCTURALISTA

PARA €STA ESCUELA, EL PROCESO INFLACIONARIO RESPONDE A S1TUACIONES
REALES, NO MONETARIAS, DERIVADAS DEL MODELD DE CRECIMIENTO ADOPTA-
DO POR LAS NACIONES LATINOAMERICANAS A PRINCIPIOS DE LOS Af0S --
50°s,

EstA TEORIA PARTE DEL HECHO, DE QUE EN ESTAS NACIONES SE PRESENTA
EN LOS AROS SU's v 60’s un PROCESO DE INDUSTRIALIZACION-URBANIZA--
¢16n, [sTo SE TRADUJO EN UN INCREMENTO DE LA PROPORCION DE LA FUER
7A DE TRABAJADORES URBANOS EN LA FUERZA DE TRABAJO TOTAL. fAsl., La
DEMANDA DE ALIMENTOS CRECIA, EN TANTO EN EL CAMPO, SE REDUCIA LA -
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PRODUCCION LO QUE HACIA QUE ESTA NO RESPONDIERA A LA DEMANDA. ¢CQ
MO AFECTABA ESTA SITUACION EN EL {NDICE DE PRECIOS?., DADO EL PESO
SIGNIFICATIVO EN EL CONSUMO DE LA CLASE TRABAJADORA, LA ELEVACION
DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS BASICOS SIGNIFICABA UN DESCENSO EN
LOS SALARIOS REALES. LO QUE A SU VEZ, PROVOCABA UNA ELEVACION DE ~
SUS SALARIOS NOMINALES., ADEMAS, DE QUE SE PRESENTABAN CUELLOS DE
BOTELLA SOBRE TODO EM EL SECTOR AGRICOLA.

EN CONTRAPOSICION AL PEHSAMIENTO ORTODOXO, EN EL ESTRUCTURALISMO,
SE SOSTIENE QUE LA INFLACION NO ES SIMPLEMENTE UNA SITUACION DE -
EXCESO DE DINERQ Y DE DEMANDA, EM ESTA TEOR{A, LAS PRESIONES IN-
FLACIONARIAS SON CARACTERISTICAS DEL MODELO DE CRECIMIENTO ECONOML
€O, TENIENDO COMO DESAJUSTES BASICOS EN LA OFERTA Y LOS COSTOS Y -
TENIENDO COMO MECANISMOS DE PROPAGACIGN A LOS AUMENTOS DE LA CAN-
TIDAD DE DINERO, EL DEFICIT GUBERNAMENTAL Y LOS REAJUSTES EN SUEL~
DOS Y SALARIOS.

4, Teorfa MoNETARISTA

EL ELEMENTO PRINCIPAL PARA LOS MONETARISTAS QUE EXPLICA LA ACELE-
RACION DE LOS PRECIOS, ES LA EMISION MONETARIA: PARA LA TEORIA 10O-
NETARISTA LOS PRECIOS TIENEN QUE VER CON EL VOLUMEN DE LA OFERTA -
MONETARTA Y CON EL NIVEL F{S1CO DE LA PRODUCCION. O SEA, AL EXiS-
TIR UN INCREMENTO MAYOR DE LA OFERTA MONETARIA EN RELACION A LA -
PRODUCCION, SE REGISTRA UN AUMENTO EN EL NIVEL DE PRECI0S.

ESTA CONCEPCION DE LA INFLACION, LLEVA A QUE SE ADOPTEN LAS SIGUIEN
TES MEDIDAS PARA DISMINUIR EL INCREMENTO DE PRECIOS:

- REDUCCION DE LA DEMANDA AGREGADA:

DISMINUCION A LOS PROGRAMAS DE INVERSION PUBLICA:

- FLEXIBILIDAD EN EL TIPO DE CAMBIO;

DISMINUCION DEL DEFICIT GUBERNAMENTAL COMO PROPORCION DEL -
PI3;

RESTRICCIONES AL CREDITO INTERNO:

- APERTURA DE LA ECCHOMIA



- VENTA DE EMPRESAS PUBLICAS:
- INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SEC
TOR PUBLICO Y LA CONTENCION SALARIAL,

LA CONCEPCION GENERAL PARA LOS MONETARISTAS ES QUE LA INFLACION ES
SIEMPRE Y EN TODAS PARTES UN FENOMENO MONETARIO, AUNQUE SE RECONO-
CEN OTRAS CAUSAS COMO SON: EL DEFICIT GUBERNAMENTAL., LA PRESION -
SALARIAL DE LOS SINDICATOS Y LA FIJACION OLIGOPOLICA DE LOS PRECIOS,

5. EL EnFoque pE LA INERCIA INFLACIONARIA

En L0S PAISES LATINOAMERICANOS, LA INTERPRETACIGN ORTODOXA DE LA -
INFLACION SE EMFRENTO A DIFICULTADES CRECIENTES PARA EXPLICAR, LA
PERSISTENTE ELEVACION DE PRECIOS, ESTO DIO ORIGEN AL SURGIMIENTO -
DE UNA NUEVA EXPLICACION DE LAS CAUSAS DE LA INFLACION; LA DE LA -
INERCIA INFLACIONARIA, SEGUN LA CUAL EL INCREMENTO DE PREC10S DE -
HOY TIENE COMO CAUSA EL INCREMENTO DE PRECIOS DE AYER, SE EXPLICA
POR LOS MECANISMOS DE RETROALIMENTACION O INERCIA POR MEDIO DE LOS
CUALES L.OS AGENTES INTENTAN, Y EN PARTE CONSIGUEN, RESTABLECER SUS
MAXIMOS ANTERIORES DE INGRESO A SUS MAXIMOS DE PRECIOS REALES,

POR LO QUE, PARA CONTROLAR LA INFLACION HAY QUE ROMPER CON ESAS -~
"EXPECTATIVAS", LA TEOR{A DE LAS EXPECTATIVAS RACIOMALES, FUE DE-
SARROLLADA COMO PARTE DE UN TRABAJO SOBRE PLANEAMIENTO Y CONTROL-
DE OPERACIONES INDUSTRIALES PARA LA OFICINA DE INVESTIGACION NAVAL
DE Los EsTapos Unipos por JoHn Muth eEn 1961: cON TRABAJOS PRECURSQ
ReS POR Lucas, SARGENT Y YALLACZ,

ESTA TEOR{A ASUME. QUE LOS INDIVIDUOS CONOCEN O AL MENOS. ACTUAN -
COMO S1 CONOCIERAN, LA ESTRUCTURA COMPLETA DE LA ECONOM{A, Y EN ES
PECIAL LOS MECANISMOS QUE GENERAN INFLACION. ESTo D10 LUGAR AL -
SURGIMIENTO DE PROGRAMAS HETERODOXOS DE COMBATE A LA INFLACION,

Er LC REFERENTE A LOS PROGRAMAS HETERODOX0S, ATRIBUYEN COMO ELE--
MENTO PRINCIPAL EN LA LUCHA CONTRA EL PROCESO INFLACIONARIO A LA -
ELIMINACION DE LA INDIZACION OFICIAL, YA QUE SE CONSIDERA COMO UNO
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DE LOS FACTORES PRINCIPALES DE LA PERSISTENCIA INFLACIONARIA. UNA
VEZ QUE SE HA ELIMINADO LAS CAUSAS SUBYACENTES EN EL INCREMENTO EN
LOS PRECIOS. LOS MECANISMOS DE INDIZACION TIENEN DOS CARACTER{STL
CAS PRINCIPALES: 1) UN VINCULO INERCIAL ENTRE LA INFLACION PASADA
Y LOS AUMENTOS ACTUALES EN LOS PRECIOS Y; 2) UN MECANISMO DE.EX‘
PECTATIVAS; COMO SE VERA EN EL CASO DE BRASIL, LA DESINDIZACION DE
LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS FUE UNA DE LAS PRINCIPALES MEDIDAS -~
APLICADAS,

ESTA TEORIA DIFUNDIDA POR LOS ECONOMISTAS BRASILEROS: Francisco Lo
PES, AMDRE LARA ROSENDE v PERSIO ARIDA, INSISTE EN GUE EN AUSEN-
CIA DE CHOQUES, LA INFLACION CORRIENTE ESTA DETERMINADA POR LA IN-
FLACION PASADA Y QUE EN UN AMBIENTE INFLACIONARIO. EL COMPORTAMIEN
TO DE LOS AGENTES ES MUY DEFENSIVO EN LA FORMACION DE PRECIOS, POR
L.O TANTO, LA INFLACION PASADA DETERMINA LA TENDENCIA INFLACIONARIA

I11.3 LA ExpERIENCIA DEFLACIONARIA EN ARGENTINA

EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE ARGENTINA DESPUES DE LA SEGUNDA Posuug
RRA. HA ESTADO ACOMPARADO DE PRESIONES INFLACIONARIAS Y COMO SE -
vI6 EN EL caPiTULO [], ESTE PAlS CONJUNTAMENTE CON BRASIL, HAN RE-
G1STRADO INCREMENTOS ACELERADOS EN LOS PRECIOS AL CONSUMIDOR, DES-
DE LOS Afios 50's,

Los ESFUERZOS DE ESTABILIZACION DE LAS AUTORIDADES ARGENTINAS OBTU
VIERON EXITOS PERCIALES EN VARIAS OCASIONES DESPUES DE LA SEGUNDA-
GUERRA MUNDIAL: SOLO PARA QUE DESPUES DE SU APLICACION, LA INFLA--
CIBN SE ACELERARA NUEVAMENTE. LA ARGEMTINA, HA VIVIDO PERIODOS DE
INFLACION ACELERADA, CON TASAS DE INCREMENTOS EN LOS PRECIOS DE -
Dos DIGIToS EN LoS Afos 50's v 60°s v pe 5 pieiTos En LOS Afios 70's
v 30's,

St BIEN EN EL Afo DE 1980, LA ECONOMIA ARGENTINA EXPERIMENTO UN -
PEQUENO DESCENSO EN EL INCREMENTO DE PRECIOS., EN 13381, EL PROCESO
INFLACIONARTO REPUNTA HASTA LLEGAR A 164.d% PROMEDIO ANUAL EN 1943,
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CUADRQ 27
ALGUNOS PAISES LATINOAMERICANOS, EVOLUCION DE LOS
PRECIOS AL CONSUMIDOR, 1976-19d83
(Variaciones Anuales)

PERIODO 1876 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983

ARGENTINA 443.2 176,1 175.5 159.5 100.8 104.5 164.8 343.8

BOLIVIA 4.5 8.1 10.4 19.7 47.2  ..... 133.3 269.0
BRASIL 2.0 43.7 38.7 52.7 82.8  105.6 97.8  142.1
MEXICO 15.8 29.1 17.3 13.2 26.4 27.9 58.9  101.3
PERU 33.5 38.1 57.8 66.7 59.2 75.4 64.4 111,2
VENEZUELA 7.6 7.8 7.1 12.4 21.5 16.2 9.6 6.3

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacio-
nales.

EL PROCESO DE INFLACION ACELERADA QUE SE VIVI® EN ESOS ARDS, Fye BAJO -
EL GOBIERNO DE UN REGIMEN MILITAR: SIN EMBARGO, EN EL Afi0 DE 1383,
HAY UN RETORNO A LA DEMOCRACIA. AUNQUE LA SITUACION ECONOMICA SE-
GUIA EMPEORANDO, LA INFLACION ANUAL EN ESE ANO ERA YA DE 343,8%. -
ELLO HIZO IMPERANTE QUE EL NUEVO GOBIERNO ADOPTARA MEDIDAS TENDIEN
TES A COMBATIR LA INFLACION, ANTE EL FRACASO DE LOS PLANES DE ESTA
BILIZACION DE CARACTER ORTODOXO. EL 14 DE Junio DE 1935 Fue PuEs-
TO EN MARCHA, UN NUEVO PLAN ECONOMICO, EL PRIMERO QUE SE IMPLANTA-
BA EN UN PAIS LATINOAMERICANO Y AL MARGEN DEL FonDo MoneTarIO  IN-
TERNACIONAL, DURANTE DECADAS PASADAS, LOS GOBIERNOS EN TURNO HA-
BIAN RECURRIDO AL AVAL DE ESE ORGANISMO EN SUS DIFERENTES ETAPAS,-
A POL{TICAS DE ESTABILIZACION PARA EL CONTROL DE LA INFLACION. EL
PLAN AUSTRAL ERA EL PRIMERO EN AMERICA LATINA. QUE SE ENFOCABA POR
EL LADO DEL CARACTER INERCIAL DE LA SUBIDA DE PRECIOS,

LAS PRINCIPALES MEDIDAS MACROECONGMICAS DEL PROGRAMA ECONGMICO SON:
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Poritica MoneTARIA

CREACION DE WUEVA MONEDA EL AUSTRAL EQUIVALENTE a 1,000 pg
S0S ARGENTINOS

TABLA DE CONVERSION PESC AUSTRAL CON UNA DESVALORIZACION ~
DEL PESO EQUIVALENTE A 297 ARUAL G MENSUAL,

RESTRICCIONES A LA EXPANSION DEL MERCADO FIHANCIERD NO REGU
LADO,

FIJACIGN DE LAS TASAS NOMINALES EN EL MERCADO REGULADO,

Rerorma FiscaL

INGRES0S, AUMENTOS DE LOS IMPUESTOS SOBRE LAS EXPORTACIONES
E 1MPORTACIONES,

AUMENTO DE LOS INGRESOS PUBLICOS DE LAS EMPRESAS ESTATALES.
viA ELEVACIGN DE TARIFAS,

REDUCCION DE LOS PLAZOS DE RECAUDACION DE [MPUESTOS,
CREACION DE UN IMPUESTO LLAMADO “FORZOSO” QUE SE APLICA SO~

BRE LOS IMPUESTDSi‘ DE LAS GANANCIAS/PATRIMONIO Y CAPITAL,

Gastos PUBLICOS

REDUCCION DE LAS INVERSIONES QUE NG DISPONGAN DE FINARCIA- -
MIENTO YA ACORDADO,

REDUCCION DEL GASTO CORRIENTE REAL DEL 127.

Repuccién DEL DEFICIT,

COMPROMISO DE NO FINANCIAR EL DEFICIT CON EMISION PRIMARIA -
SINO CON RECURSOS EXTERNOS,

MAYGR CONTROL SOBRE LAS EMPRESAS PUBLICAS,

Precios ReLATIVOS

ELEVACION DE LAS TARIFAS PUBLICAS.

L1BERALIZACION DE LOS PRECIOS EN GENERAL.

LIBERACION DE PRECIOS Y TARIFAS,

CoNTROL DE SALARIOS (REAJUSTADOS AL 90X DE LA INFLACION DEL
MES ANTERIOR)
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- AumenTo DEL 22,67 DE LOS SALARIOS €N JUNIO, SEGUIDO DE UM -
CONGELAMIENTO,

Tiro pE CaMsio

- LA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO SE ORIENTG A MANTENER LA SUB-
VALUACION EXISTENTE A FINES DE 1984, A TRAVES DE AJUSTES -
DIARIOS Y CORRECCIONES NO PERIODICAS.

~ CONGELAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO A 0.3 AUSTRALES POR DOLAR,
A PARTIR DEL 15 pe Junto pe 1385,

Tuvo uN EXITO RELATIVO. Y MAS BIEN SE LOGRO ESTE EN EL MEDIAND FLAZO,
YA QUE SE CONTROLO EL PROCESO DE INFLACIGN ACELERADA, HACIA FINALES
DE 1935. EL INCREMENTO DE PRECIOS HABIA LLEGADO A 672.1%. N TANTO
QUE EN EL Aflo DE 1986, £STE REGISTRG UN CRECIMIENTO DE soLo 90.1%.

HUBO MUCHOS PROBLEMAS EN LA APLICACION DE ESTE PROGRAMA DEFLACIONA
RIQ, PORQUE AL NO EXISTIR UNA CORPORATIZACIGH DE L0OS SINDICATOS.-~
£STOS OPUSIERON UNA FUERTE RESISTENCIA Y EN VARIAS OCASIONES LLEVA
RON A CABO HUELGAS COMD FORMA DE PROTESTA A LA POLITICA ANTIINFLA-
CIONARIA " . . (UNA VEZ MAS ESTA DEMOSTRADO QUE EL PLAN AUSTRAL NO
PERMITE CONCERTACION YA QUE ES MUY RIGIDO v RECESIve” .32/ EsTA -
SERfA UNA DE LAS PRINCIPALES OBJECIONES DE LOS SINDICATOS HACIA LA
POLITICA GUBERNAMENTAL PROVENIENTE, PRINCIPALMENTE DE LA ORGANIZA~
C10N OBRERA DE cORTE PeroNIsTA (CGT). Cow uwNA CAIDA DRASTICA DEL
PRODUCTO INTERNO BRUTO, SE MANIFESTO EL CARACTER RECESIVO DEL PLaAl
AusTrAL. £N 1985 cavd 4.4%: vIENDOLO DESDE UNA PERSPECTIVA SECTO-
RIAL. EL PRODUCTD INDUSTRIAL DESCENDIO 19.1% EN EL TRIMESTRE JuLlo~
SEPTIEMBRE: EN TANTO EL AGROPECUARIO REGISTRG UN DESCENSQ DE 4.2k~
EN EL MISMO PERIODO, SIN EMBARGO, POCO A POCO SE FUE DILUYENDD EL
Pan AUSTRAL. YA QUE SUS DOS CARACTER{STICAS BASICAS, CONGELACIGN

DE PRECIOS Y SALARIOS DESAPARECIERON CONFORME A LAS CIRCUNSTANCIAS.

_3_21/ Véase, Argentina Flexibiliza el Plan Austral, Excelsior, Seccifn Financie-
ra, 8 de abril de 1336, p. 3F.
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Los DATOS 5LOBALES DE 1985, INDICAN ADEMAS QUE LA OFERTA Y LA DE-
MANDA, SE REDUJERON EN D5%; LAS 1mPORTACIONES 11.1h: EL consumo -
6.1%: Y LA INVERSION BRUTA INTERNA 16,37, RESPECTO AL ANO PRECEDEN
TE. EN TANTO LAS EXPORTACIONES SE INCREMENTARON 12.3%, No oBsTAM
TE, EN EL ULTIMO TRIMESTRE DE 1935, SE LOGRO RECUPERAR EL CRECIMIEN
TO DEL PRODUCTO INDUSTRIAL, ALCANZANDO UNA TASA DE CRECIMIENTO DE
15,1% EN COMPARACION CON EL TRIMESTRE ANTERIOR.

CUADRO 23

COMPORTAMIENTO DE LA INFLACION TRIMESTRAL 1984-1985

PERIODO )
1984
1 -
II 65.5
111 74.5
v 73.4
1985
I 82.3
I1 106.9
11X 37.6
v 7.1

FUENTE: rondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internaciona-
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-
LERACION DE LOS PRECIOS, YA QUE PASARON DE 106.97 EN EL SEGUNDO -
TRIMESTRE A 37.6% EN EL TERCERO Y A 7.17 EN EL CUARTO, SIN EMBAR-
G0, A PARTIR DE 1986, LOS INCREMENTOS EN LOS PRECIOS SE ACELERARON
DE NUEVA CUENTAY LOS CONTROLES DE PRECIOS FUERON SUPRIMIDOS PAULA-
TINAMENTE. LA FLEXIBILIZACION DEL PLAN EN LOS PRIMEROS MESES DE -
1926, 1MPLICO QUE EL GOBIERNO INCREMENTARA ENTRE 4% v 3,57% Los PRE
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C10S EN LOS COMBUSTIBLES Y TARIFAS Y UNA DEVALUACION DEL AUSTRAL -
DEL 3.75% CON RESPECTO AL DOLAR.

CoN LA DESAPARICION EN LOS CONTROLES DE PRECIOS, LOS EMPRESARIOS -
QUEDARON EN LIBERTAD PARA AJUSTAR SUS MARGENES DE COMERCIALIZACION,
SIN SUPERAR EL INCREMENTO MAXIMO PREVISTO PARA LOS SALARIOS DE 25%
EN 1986,

CUADRD 23

INFLACION ANUAL, 1983-1986

PERIODO )
1983 343.8
1984 626.7
1985 672.1
1986 90.1

FUENTE; Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Internacio-
nales.

CUADRO 30

TASAS DE INTERES
(Rendimiento Anual)

PERIODO PASIVA ACTIVA
1986

I 44.3 123.9

Ix 46.6 120.9

IXX 67.5 164.7

FUENTE : Fondo Monetaric Internacional, Estadisticas Financieras Intemaciona-
les.



T4 La Experiencia pE Brasic: Puan Cruzapo

ESTE PAlS EL MAS GRANDE DE AMERICA LATINA, EN TERMINOS DE AREA., PO
BLACION, PRODUCTO ANUAL, INDUSTRIALIZACION Y DEUDA EXTERNA, VENIA
REGISTRANDO DESDE L0S Af0S 50's, TASAS DE CRECIMIENTO EN LOS PRE-
CI0S ENTRE LAS MAS ALTAS DE LAS NACIONES LATINOAMERICANAS. SI BIEN,
CRECIO SU ECONOMfA A ELEVADAS TASAS, ELLO ESTUVO ACOMPANADO DE -
FUERTES PRESIONES INFLACIONARIAS, ESTA NACIGN ES DE LOS PA[SES DEL
SRUPO 3, LOS DE INFLACION ACELERADA Y POR ENDE, DE CONSTANTE APLI-
CACION DE PROGRAMAS DE ESTABILIZACION. A LA PAR, ESTA SITUACION -
CREO EN EL PAlS GRANDES PROBLEMAS ECONOMICOS. POLITICOS Y SOCIALES,
QUE VIERON SALIDA TEMPORAL CON EL ASCENSO A LA PRESIDENCIA DE UN -
GOBIERNO NO MILITAR EN 1985,

LoS PROGRAMAS DEFLACIONARIOS SON FENOMENOS NADA RECIENTES EN LA -
ECONOM{A BRASILEfA, ENTRE 1964 v 1968, DESPUES DE VARIOS ANOS DE -
INFLACION ACELERADA, EL GOBIERNO IMPLEMENTG UN PROGRAMA DE INDIZA-
CION, QUE SE LLEVO A CABO EN TRES SECTORES CLAVES DE LA ECONOMIA!
EL MERCADO DE CREDITO. EL MERCADO DE ACTIVOS FI1JOS Y EL MERCADO DE
TIPO DE CAMBIO, SIN EMBARGO SE HUBO DE ABANDONAR ANTE LOS RESULTA-~
DOS POCO ALENTADORES DEL PROGRAMA; LA ECONOM{A BRASILEfiA LOGRA UN
CRECIMIENTO EXCEPCIONAL DURANTE EL PERIODO DE 1368 A 1373, cowocL
DO COMO EL MILAGRO ECONOMIcO, ESTA ECONOMIA ES AFECTADA POR EL -
INCREMENTO EN LOS PRECIOS DEL PETROLEO EN 1973,

En eL Afio DE 1974, LAS AUTORIDADES ECONOMICAS. TOMAN UNA SERIE DE
MEDIDAS PARA HACERLE FRENTE AL SEGUNDO CHOQUE PETROLERO DE LA DECA
DA DE LOS 70'S, ENTRE ELLAS DESTACAN: MAXIDEVALUACION, PREFIJACION
DE LAS TASAS ANUALES DE DEVALUACIONES DEL CRUZEIRO Y LA INDIZACION
MONETARIA, AUNQUE EN EL Afi0 DE 1964 ESTE SE DIO EN FORMA PARCIAL -
como SEFMIALA ELEANA CARDOSO "LA REGLA DE INDIZACION DEL SALARIQ NO FUE
INTRODUCIDA”,. 2%, SUPRESION DE LOS ESTIMULOS FISCALES A LAS EXPOR
TACIONES:; EN LO REFERENTE A LA POLITICA SALARIAL. ESTA BUSCO LA -
RECUPERACION DE LOS SALARIOS REALES Y SE INPUSO UM CONTROL DE PRE-
C10S: ASIMISMO, SE IMPLEMENTO UNA POLITICA MONETARIA DE CORTE RES-
TRICTIVO. FsTas tEDIDAS NO TUVIERON EL EXITO PLANEADO POR LAS AUTORL

13_7 Cardoso, Eleana, Indexation, Monetary Accanmcdation and Inflation in Brazil,
p.l.
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DADES GUBERNAMENTALES, YA QUE DESPUES DE LA APLICACION DE LGS PRO-
GRAMAS, ESTOS SE TUVIERON QUE ABANDONAR: Y LA INFLACION SE ACELERO
A NIVELES MAS ALTOS.

A PRINCIPIOS DE LOS Afios 80'S, LA POLITICA ECONGMICA EN BRASIL S1-
GUTO UNA LINEA ORTODOXA DE COMBATE A LA INFLACION: POLITICA SALA-
RIAL RESTRICTITIVA, REDUCCION DE SUBSIDIOS, MAYOR DEVALUACION DEL
CRUZEIRO, INCREMENTOS DE LAS TASAS DE INTERES Y APERTURA A. LA IN-
VERSION EXTRANJERA. NO OBSTANTE, ESTE PAQUETE DE MEDIDAS NO SE LOGRA
FRENAR LA INFLACION, INCLUSIVE, ES EN £STE LAPSO EN QUE SE REBASA
LA CIFRA DE LOS TRES DIGITOS EN EL INCREMENTO DE PRECIOS ANUALES.
De 1981 A 1984, s& PUEDE DECIR QUE LA ECONOMIA BRASILEFNA VIVIO UN
PROCESO RECESTVO-INFLACIONARIO.

CUADRD 31
INDICADORES MACROECONOMICOS
PERIODO PIB INFLACTCH BATANZA
(%) (%)
1978 4.4 33.7 - 239
1979 7.2 52.7 - 4 560
1980 9.1 82.3 - 4829
1981 -3.3 105.6 - 786
1982 0.9 97.8 - 394
1983 -2.5 142,1 5 093
1984 5.7 197.0 11 795
1985 3.3 226.9 11 307
-1 Significa D&fici*.
FUENTE : Fondo Monetario Internacional, Estadfsticas Financieras Interna-

cionales.
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EL afo pE 1985. FUE DECISIVO PARA LA POLITICA ECONGMICA DEL BRASIL,
EL ASCENSO AL PODER DE UN REGIMEN NO MILITAR, PONIA ANTE UNA DIS-
YUNTIVA AL FUTURO PRESIDENTE SOBRE CUAL DEBERIA SER LA FORMA FOR -
MEDIO DE LA CUAL SE DEBIA PONER FIn A LA INFLACION: Luts CarLos -
Bresser PErEIRA DIRECTOR DE UN Banco pEL EsTApo pe Sao PauLo, De-
cfA EN ESE MOMENTO: ", . LA INFLACION BRASILERNA HA LLEGADQ A SER
TOTALMENTE INERCIAL. . . ES DEEIDA TANTO A LA FORMAL E INFORMAL -
INDIZACION DE LA ECONOMIA", 34/

¢CUAL ERA LA MEJOR SOLUCION? ALGUNOS DESTACADOS ECONOMISTAS COMO -
CeLso FURTADO DE LA LLAMADA CORRIENTE DESARROLLISTA, DEJABAN CLARC
QUE ESTA DEBERIA HACERSE AL MARGEN DEL Fownpo MowETARIO INTERNACIO-
MAL ", ... EL PAPEL DEL FMI HA TERMINADO, LA PRESENTE RONDA DE NE-
GOCIACIONES CON EL FONDO €S JUSTAMENTE UNA FARSA, Y AUN MAS SI Brp
SIL NO ESTA PIDIENDO DINERD FRESCO".33/ [N ESE MOMENTO, LA ECONO-
MI{A BRASILEMA ESTABA PASANDO POR UNO DE SUS MEJORES MOMENTOS, EL -
PRECIQ DEL BARRIL DE PETROLEO VEM{A DESCENDIENDO DRASTICAMENTE, EN
ABRIL DE 1985 EL PRECIO ESTA YA POR DEBAJO DE LA BARRERA DE LOS -
30 DOLARES: SIMULTANEAMENTE LAS TASAS DE INTERES INTERNACIONALES -
EXPERIMENTARON LIGEROS DESCENSOS.

PERO ADEMAS EXISTIAN OTRAS OPINIONES EN EL PROCESO QUE COMENZABA,-
TANCREDO NEVES EL PRESIDENTE ELECTO, SE INCLINABA POR EL CRECIMIEN
TO COMD ESTRATEGIA ECONOMICA "+ + + HAY DOS CAMBIOS FUNDAMENTALES
QUE LA NACION ENTERA DESEA. UNO €S UNA REFORMA I[NSTITUCIONAL FA-
RA CONSOLIDAR LA DEMOCRACIA., LA OTRA ES EL RETORNC AL CRECIMIENTO
ECONGMIcO" 36/

Con LA MUERTE DE TANCREDU NEVES, EL NUEVO PRESIDENTE FUE CREANDO -
LAS CONDICIONES POLITICAS Y ECONGMICAS, PARA IMPLEMENTAR UN PLAN -
QUE REDUJERA LA INFLACION A TRAVES DE LA DESINDIZACION DE LOS INS-

34/ Véase, Furomoney, marzo de 1985, p. 151. Bresser, Profesor de Economfa

T de la Fundacibn cetulio Vargas, autor de varios articulos relativos a la
Inflacifn. Su posicifn cs Mounetarista ya gue cree que la Inflacién es un
Fenémeno Monetario. Fue uno de los principales Opositores a la Economia
de "chogue".

35/ Burceoney, febrero de 1985, p. 31.

36/ Eurcmoney, the New President Pramises Growth, febrero de 1985, p. 32.
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TRUMENTOS FINANCIEROS PRINCIPALMENTE DE LAS TASAS DE INTERES Y BO-
NOS GUBERNAMENTALES, Con EL AscEnso pE DiLsoN Fuwaro3?/ aL minis
TERIO DE FINANZAS QUEDG  MANIFIESTO, QUE UNO DE LOS PRINCIPALES
PROBLEMAS DE ESTA ECONOMI{A,ERA QUE EL SISTEMA FINANCIERC EN SU CON
JUNTO ESTABA BASADO EN UNA COMPLETA Y AUTOMATICA INDIZACION DE LOS
DEPOSITOS Y LOS BONOS GUBERNAMENTALES DE ACUERDO CON EL INDICE GE-
NERAL DE Prec1os. Es Asf, QuE con LA apLicacion peL Puaw Cruzapo,
SE PUSO FIN A LA INDIZACION DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS,

BRESSER FUE OTRO DE LOS ECONOMISTAS, QUE SE oPUso abL PLan CruzaDo,
ESTE HUBIERE SIDO NECESARIO EN EL CASC DE QUE “.. . .SE ESTUVIERA
ANTE UNA SITUACION DE HIPERINFLACION, CON SUBIDAS DE PRECIOS A DIA

RI0, O AUN CADA HORA,38/

SIN EMBARGO, EL DIAGNOSTICO QUE SE IMPUSO FUE EL QUE EL FENOMENO -
INFLACIONARIO SE DEBIA A PROBLEMAS INERCIALES”. En 1934 LA INFLA-
C1ON BRASILENA SE ENCONTRABA ESTABILIZADA EN UN NIVEL DEL ORDEN DE
2007, PESE A LOS ESFUERZOS DE LAS AUTORIDADES ECONGMICAS PARA COM-
BATIRLA CON POL{TICAS DE AUSTERIDAD DE INSPIRACION ORTODOXA. ESTE
RESULTADO PARADOJICO DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LAS TEORfAS TRADI-
CIONALES SOBRE EL PROCESO INFLACIONARIO, VIENE A CONFIRMAR MIS. YA
ANTIGUAS CONVICCIONES SOBRE LA NATURALEZA INERCIAL DEL PROCESO IN-
FLACIONARIO BRASILENO,33/

EN cONJUNTO coN EL PLAN TROPICAL, SE TRATABA DE ESTABLECER UNA PO~
LITICA ECONOMICA, CON DOS OBJETIVOS CONCRETOS: REDUCIR EL ALZA ACE
LERADA DE PRECIOS Y MANTENER UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECONO-
mia, LAS PRINCIPALES MEDIDAS DE ESTE PROGRAMA FUERON:

37/ Fumaro, hambre de neqocios y duefio de una fébrica de plsticos del Esta-
do de Sao Paulo. Fue el precursor del Plan Cruzado.
38/ Vdase, Eurcroncy, maczo de 1985, p. 151,

39/ Lopes, Franciscc, Inflacidn Inercial, Hiperinflacifn y Deflacifn: notas
—  y Conjeturas, p. 37.
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PoLfTicA pE INGRESOS

AUMENTO DE IMPUESTOS SOBRE EL MERCADO FINANCIERO Y DECLARA-
CIGN SEMESTRAL DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE LAS PERSONAS
MORALES ., ’
REDUCCIGN DE LOS PLAZOS DE RECAUDACION DE IMPUESTOS,
APLAZAMIENTO DE LAS DEVOLUCIONES DEL IMPUESTO SOBRE LA REN-
TA,

Gastos PusLicos

REDUCCION DE LAS INVERSIONES,

COMPROMISO DE REDUCIR LOS GASTOS PUBLICOS Y EL DEFICIT OPE-
raTIVO A 0,57 pEL PIB.

{ITAYOR CONTROL SOBRE LAS EMPRESAS PUBLICAS,

CENTRALIZACION DEL CONTROL DE TESORER{A.

REDUCCION DE LOS INTERESES DE L0S T{TuLOS PUBLICOS.

PoLfTica pe PrRecios v TARIFAS

CONTROL DE LOS PRECIOS DE BIENES DURADEROS.

CONTROL PRECIO DE LA ELEVACION DE LOS PRECIOS AGRICOLAS,
CONGELAMIENTO DE LOS PRECIOS Y TARIFAS POR TIEMPO LINDETERML
NADO A PARTIR DEL 28 DE FEBRERO DE 1986.

SALARLOS

RECUPERACION PARA EL SALARIO REAL DURANTE 198C,
SINCRONIZACION DEL AUMENTO DE LOS SALARIOS EN MARZO DE 1936,
TOMANDO COMO BASE EL SALARIO MEDIO DE LOS ULTIMOS 3 MESES,-
CON INCREMENTO DE 8% SEGUIDO POR UN CONGELAMIENTO POR TIEM-
PO INDETERMINADO,

REAJUSTE AUTOMATICO DE LOS SALARIOS SIEMPRE QUE LA INFLA--
CION ACUMULADA SOBREPASE EL 20%.

INSTAURACION DEL SEGURO DEL DESEMPLEQ,
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EN EL CORTO PLAZO LOS RESULTADOS FUERON SUMAMENTE EXITOSOS, SE LO-
GRO CONTROLAR LA INFLACION, EN MARZO DE 1937, EL {NDICE DE INCRE--
MENTOS EN LOS PRECI0S SE LOGRO REDUCIR A CERO, ADICIONALMENTE, SE
CONTO CON VARIABLES EXTERNAS FAVORABLES, YA QUE EN EL PRIMER TRI-
MESTRE DE 1986 SE ACUMULO UN SUPERAVIT COMERCIAL DE 2,508 MILLONES
DE DOLARES, COMO CONSECUENCIA EN EL DESCENSO EN LOS PRECIOS DEL PE
TROLEO,

EL INCREMENTO DE LA DEMANDA A NIVELES SIN PRECEDENTES, COMO RESUL-~
TADO DEL CONGELAMIENTO DE LOS PREC!OS DE BIENES Y TARIFAS DEL SEC-
TOR PUBLICO, AS{ COMO DE LA INTRODUCCION DE LA ESCALA MOVIL DE SA-
LARIOS, CREO UNA GRAN DEMANDA ESPECIALMENTE PARA LOS BIENES DE CON
SUMO MASIVO, UNO DE LOS SECTORES MAS DINAMICOS EN ESTE PERIODO -
FUE EL AUTOMOTRIZ, DEBIDO AL BAJG COSTO DE LOS AUTOMOVILES. EN EL
afio pE 1986 eL ProbucTo INTERNO BRASILENO, LOGRA CRECER CASI EN -
10%; ExISTIO UN SOBRECALENTAMIENTO DE LA ECONOMIA,

OTRO DE LOS ELEMENTOS QUE CONTRIBUYG AL EST{/MULO DE LA DEMANDA, ES
LA DISMINUCION DE LAS TASAS DE INTERES PARA EL CREDITO Y AHORRO, -
COMO CONSECUENCIA DE LA DESINDIZACION DE LOS INSTRUMENTOS BANCA--
RIOS, ESTA POLITICA LLEVO A UNA DISMINUCION DEL AHORRO, DESVIANDO
ESTOS INGRESOS HACIA EL CONSUMO,

Despe JuL1o pE 1986, LAS PRESIONES INFLACIONARIAS VOLVIERON A ACE-
LERARSE A NIVELES DE PERIODOS ANTERIORES AL PLAN "LAS EXPECTATIVAS
SON TAN ALTAS QUE LAS TASAS NOMINALES PARA CERTIFICACION DE DEPGSL
T0 QUE ERAN DE 2307% EL OLTIMO DIA DE 1386, AUMENTARON A MAS DE -
300% UNA SEMANA DESPUES”,40/

40/ Requien por el Plan Cruzado, Contextos, p. 4B.

ESTR TESIS WG DERBE
SAUR BE LA BiBLIOTECA

]
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Por 0TRO LADO, A PRINCIPIOS DE 1987. BRASIL HABIA TENIDO QUE EN-
FRENTAR LAS PRESIONES DE LA BANCA [NTERNACIONAL; CON LA DEUDA EX-
TERNA MAS CUANTIOSA DE LAS NACIONES DEL TERCER Munpo. AL HES DE -
MARZO DE 1987, LA INFLACION HABIA ALCANZADO UNA TASA DE CRECIMIEN-
TO DE 14,4%, LA CUAL CONJUNTAMENTE CON LA DE PERIODOS ANTERIORES -
ALCANZO LA CIFRA PARA EL PRIMER TRIMESTRE DEL 52%. En TANTO LAS -
RESERVAS DE DIVISAS APENAS ALCANZABAN LA ciFrA DE 4.000 MiLLones -
DE DOLARES, QUE CONSTITUIAN MENOS DE LA MITAD CUANDO SARNEY ASUMIO
EL PODER, EL EXCEDENTE COMERCIAL APENAS DE 200 MILLONES DE DOLARES
AL MES. ELLO COMO CONSECUEMCIA DEL INCREMENTO DE LA DEMANDA, POR
ENCIMA DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA DEL PAfS Y POR ARRIBA DE SUS RE-
CURSOS FINANCIEROS, SE CREQ EL MERCADO NEGRO EN LOS ALIMENTOS.
AsIMISMO, DESDE UN PRINCIPIO EXISTiO OPOSICION POR PARTE DE ALGU--
NOS EMPRESARIOS AL PLAN: ALGUNOS ANALISTAS VIERON A ESTE PROGRAMA
CON UN FIN NETAMENTE ELECTORAL, YA QUE ESTE PERMITIO A SARNEY Y AL
ParTIDO DEL MovimienTo DeEmocrATICO BraSiLERo (PMDB) AL CUAL PERTE-
NECfA TAMBIEN EL MiNISTRO DE FINANZAS DiLSON FUNARO, UNO DE L0S -
PRINCIPALES IMPULSORES DEL PLAN, OBTENER UNA VICTORIA MUY [MPORTAN
TE EN LAS ELECCIONES DEL 15 DE NOVIEMBRE DE 1986, ALGUNOS OBSERVA
DORES SERALAN QUE, EN ESE MOMENTO ERA YA CLARO EL FRACASO DEL PLAN
PERO QUE LAS AUTORIDADES L0 MANTUVIERON POR LA POPULARIDAD QUE HA-
BfA DADO AL rRESIDENTE SARNEY: EN LAS ELECCIONES SE ELIGIERON: GO-
BERNADORES, DIPUTADOS, SENADORES Y CONSTITUYENTES.

EL Pran CRUZADO, FUE UN PROGRAMA DEFLACIONARID DE CORTO PLAZO, POR
LO QUE PRONTO PRESENTO SUS CONTRADICCIONES: AL RESTABLECERSE EL PQ
DER ADQUISITIVO DE LOS SALARIOS, SE PERMITIO FRENAR EL DESCONTENTO
SOCIAL. PERO PRESIONG SOBRE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA DE LA ECONOMIA
CARIOCA, FRENTE A UN APARATO PRODUCTIVO ORIENTADO EN GRAN MEDIDA -
AL EXTERIOR., LA CONGELACION DE PRECIOS POR UN PERIODO MAYOR AL -
PERMITIDO (3 MESES) CREQ ESCASEZ DE PRODUCTOS ALIMENTICIOS PRINCI-
PALMENTE. EN LO QUE SE REFIERE AL TIPO DE CAMBIO. LA FIJACION DE
£STE PROVOCO LA SOBREVALUACION DEL CRUZADO, ALENTANDO LA DOLARIZA-
CION DE LA ECONOMIA Y LA FUGA DE CAPITALES.

Asimisto, A DIFERENCIA DEL Puan AusTrAL, EL Puan CRuzaDpO NO Tuveo -
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EFECTOS RECESIVOS SOBRE LA ECONOMIA, YA QUE COMO SE MENCIONG CON -
ANTERIORIDAD LA TASA DE DESEMPLEC DESCENDIO A LOS NIVELES MAS BA-
JOS DE LOS OLTIMOS DIEZ AfOS.

CUADRO 32

COMPORTAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO

{Tasas de Crecimiento)

Pertono IMPORTACIONES EXPORTACIONES
CORI 4]
1386
I 4.0 -20.6
11 -9.4 1.1
[11 38.7 - 4.6
v - ~36.0
1987
I ' - 4.8

FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas Financieras Inter-
nacionales.

Es asf como cuLming EL PLAn CRUZADO. OTRO INTENTG DEL GOBIERNG -
BRASILEfi0, POR PONER FIN AL INCREMENTO ACELERADO DE PRECIOS.



CAPITULOD IV

LA INFLACION EN MEXICO, TEWDENCIAS Y POLITICAS DE ESTABILIZACION
1970-1988
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IV.1 Accunas ConsIDERACIONES INICIALES SoBRE EL Caso Mexicawo

Llevo muchos afios trabajando como Profe-
sora de Economfa Teérica. Quisiera creer
que me gano honradamente la vida, pero -
con frecuencia me asaltan dudas. Me preo
cupa el caso de.la India y otros paises
en vias de desarrollo, la mayor parte de

- cuyas doctrinas econbmicas les llegan en
Inglés, ¢Lo que les damos es Gtil para
su desarrollo?

(Joan Robinson)

EL MODELO DE CRECIMIENTO ECONOMICO ADOPTADO EN MEXICO A MEDIADOS -

DE LOS AROS 50’S, LOGRO MANTENER UNA ESTABILIDAD EN LOS PRECIOS, -

COMO SE OBSERVO EN EL cAPiTuLo [1: 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-
“TERES Y EL DEFICIT GUBERNAMENTAL OBSERVO NIVELES MODERADOS.

SIN EMBARGO, EL MODELO DE CRECIMIENTO PRESENTO PROBLEMAS A NIVEL -
ECONOMICO Y SOCIAL, DEBIDO A QUE., LAS DESIGUALDADES SOCIALES SE -
PROFUNDIZARON, COMO RESULTADO DE LA CONCENTRACION DEL INGRESO: LA
MAYOR{A DE LA POBLACION NO SE VIO BENEFICIADA DE LOS NIVELES DE -
CRECIMIENTO QUE REGISTRO LA ECONOMIA EN ESE PERIODO.

HASTA PRINCIPIOS DE LOS Afios 70's, EN MEXICO SE ESTABA ACOSTUMBRA-
DO A CONSIDERAR A LA INFLACION COMD ALGO QUE EXISTIA EN OTRAS LA-
TITUDES, COMUNMENTE LOS HORRIBLES EFECTOS DE LA INFLACION ESTABAN
MUY LEJOS: EN Brasit, BoLivia. ARGENTINA, CHILE, ISRAEL, INDONESIA
v &N TurQufA. S! EN EL PASADO EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS SE HA-
BIA MANTENIDO ESTABLE Y EL CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA SOSTENIDO -
EN LA DECADA DE Los 70's, LA FORMACION DE PRECIOS ADGUIERE OTRO -
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MATIZ, EN TANTO QUE LAS CONDICIONES DEL PAfS EXIGEN OTRO T!PO DE -
CRECIMIENTO.

Por OTRO LADO LA ECONOMIA MEXICANA, AL IGUAL QUE LA MUNDIAL. SE -
VIERON AFECTADAS DE LA INESTABILIDAD FINANCIERA EN LOS EsTapos Unj
DOS DADA LA IMPORTANCIA DE ESE PAfS EN EL COMERCIO Y EN LAS FINAN-
ZAS INTERNACIONALES., LA PRIMERA GRAN CRISIS INFLACIONARIA DESDE -
LA SEGUNDA GUERRA PROVOCO QUE LAS NACIONES INDUSTRIALIZADAS TOMA-
RAN MEDIDAS DE CORTE RESTRICTIVO PARA CONTROLARLA, ELLO CONDUJO A
UNA REDUCCION DE LOS COSTOS DE PRODUCCION., VIA DISMINUCION EN  LOS
PRECIOS Y EN LA DEMANDA DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS PROVENIENTES -
DE LAS NACIONES EN ViAS DE DESARROLLO. PERO wHO GBSTAHTE, LOS -
RECURSOS FINANCIEROS DE LOS CUALES SE VIO BENEFICIADO MExIco EN -
ESTE PERIODO SIGUIERON FLUYENDO AUNQUE EN UN MONTO MENOR,

SIN EMBARGO. A FINALES DEL SEXENIO DE Luis EcHEVERRIA. SE DA EN EL
PAIS LA PRIMERA GRAN CRISIS ECONOMICA DESDE LOS ANOS 50's, LOS PRo
BLEMAS FINANCIEROS Y LAS PRESIONES INFLACIONARIAS HACEN PRESA DE -
LA ECONOMIA MEXICANA, POR LO QUE EL GOBIERNO MEXICANO RECURRE A UN
ACUERDO DE ESTABILIZACION CON EL FonDO MONETARIO INTERNACIOWAL, A
TRAVES DEL CUAL SE ADOPTAN MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO PARA EL CON-
TROL DE LOS PRECIOS Y QUE SE APLICARON DESDE AGOSTO DE 1976 v EN -
1977, PRIMER Afio DE GOBIERNO DE José Lopez PorTiLLO,

No OBSTANTE, A PARTIR DE 1978, FECHA EN QUE INICIA EL BOOM PETROLE-
RO SE MODIFICAN ALGUNOS DE LOS ACUERDOS A QUE SE Ltfoaron coi st FLM1L,
EN 1976 EN RELACION AL AJUSTE DE ALGUNAS VARIABLES MACROECONGMICAS
Y SON LOS CASOS CONCRETOS DE LA POL{TICA FISCAL Y SALARIAL., EL GAS
TO PUBLICO SE EXPANDE Y LA POL{TICA SALARIAL SE FLEXIBILIZA: SIN -~
EMBARGO EL TIPO DE CAMBIO SE MANTIENE EN FLOTACION,

Es eL pEr1oDO 1978-196L EN EL QUE SE LOGRA UN MAYOR CRECIMIENTO -
ECONOMICO EN LA HISTORIA RECIENTE DEL PAIS, SE BASO EN GRAN PARTE
EN EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO Y EN LOS RECURSOS PROVENIENTES DE LA -
VENTA DE PETROLEC. PERO EL RITMO INFLACIONARIO SE ACELERG.
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EN LA DEcADA DE Los 80’s, MEXICO SE HA SUMADO A OTRAS NACIONES LA-
TINOAMERICANAS, EN UNA LUCHA CONSTANTE POR EL CONTROL DE LA INFLA-
CION. APLICANDO UNA SERIE DE MEDIDAS DE CARACTER ORTODOXO DE DI--
cIeEMBRE DE 1982 A piciemBRE DE 1987, PERIODO EN EL QUE SE CONCIBIG
AL INCREMENTO DE PRECIOS COMO UN PROBLEMA DE DEMANDA Y TAMBIEN CO-
MO UN FENOMENO MONETARIO. A pagTIr DEL 15 DE pIcie®re pe 1387, SE APLI-
CA UN CONJUNTO DE MEDIDAS DEFLACIONARIAS DE CORTE HETERODOXO DEBI-
DO A QUE EN ESTA ETAPA A LA INFLACION SE LE EXPLICA COMO UN PROBLE
MA INERCIAL,

IV.2 EL Proceso INFLACIONARIO EN LOS ARos 70's

EL INICIO DE LA DECADA DE LOS 70’S, COINCIDE CON EL CAMBIO DE GO-
BIERNO EN MExIco: cuanpo Luis ECHEVERRIA ASUME EL PODER, LA SITUA~
CION ECONGMICA ERA DIFfCIL, HABIA TODA. UNA SERIE DE PROBLEMAS ACU-~
MULADOS COMO CONSECUENCIA DE LAS CONTRADICCIONES QUE HABIA PRESEN-
TADO EL MODELO DE CRECIMIENTO ECONGMICO ADOPTADO POR EL PAfS DESDE
MEDIADOS DE LOS AROS 50's: POR UN LADG, SE DA UNA PROFUNDA DESARTL
CULACION ENTRE LOS SECTORES PRODUCTIVOS Y HAY UNA FUERTE PRESION -
SOCIAL, POR LO QUE EL LEMA DEL NUEVO GOBIERNO ES UN DESARROLLO -
COMPARTIDO, CRECER, AUN ACEPTANDO LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, -
LAS CUALES SERfAN EL COSTO QUE SE TENDRIA QUE ACEPTAR EN ARAS DE -
UN CRECIMIENTO MAS EQUITATIVO,

Pero ExIsTIA UN PROBLEMA ¢COMO FINANCIAR EL CRECIMIENTO., DE DONDE
EXTRAER LOS RECURS0OS NECESARIOS PARA IMPULSARLO? EN ESTE PERIODO
SE HIZO PATENTE PARA EL GOBIERNO LA NECESIDAD DE UNA REFORMA FIS~
CAL, MISMA QUE NO HABIAN PODIDO LLEVAR A CABO LOS DOS REGIMENES -
ANTERIORES. UNO DE LOS MECANISMOS UTILIZADOS PARA EL FINANCIAMIEN-
70, FUE EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO; EL CUAL ASCENDIO DE 4,208.8 A -
19,600.2 miLLones DE DOLARES DE 1970 A 1976, RESPECTIVAMENTE.
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CUADRO 33
EVOLUCION DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO, 1970~1376
(Millones de D6lares)

PERICDO SALDO DE INCREMENTO MINIO A MONTO A
1A DEUDA ANUAL % COORTO PIAZO LARGD PLAZO
1970 4 262.8 12.8 1 000.3 3 259.2
1971 4 545.8 6.6 991.4 3 554.4
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 1994.2 7 980.8
1975 14 445.0 44.9 2 B837.0 11 612.0
1976 19 600.2 35.7 3 676.8 15 923.4

FUENTE: La Economia Mexicana en Cifras, 1984, p. 241.

UN ELEMENTO IMPORTANTE EN ESTA ETAPA ES EL INCREMENTO DE LA PARTI-
CIPACION GUBERNAMENTAL EN LA ACTIVIDAD ECONGMICA “..... AUMENTANDO
EL NUMERO DE EMPRESAS ESTATALES DE 84 en 1970 a 845 en 1976, EenTRE
ELLAS HABfA DESDE SIDERURGICAS E INSTITUCIONES DE INVESTIGACION Y
DESARROLLO HASTA CENTROS NOCTURNOS".41/  ELLO FUE RESULTADO MAS -
QUE DE UNA ACTITUD POPULISTA, DE UNA FORMA DE HACERLE FRENTE A LA
CRISIS ECONOGMICA Y SOCIAL, YA QUE LA INICIATIVA PRIVADA DISMINUYS
SU INVERSION: EL PROBLEMA RESIDIO EN QUE ESTO VINO A AGUDIZAR LA -
SITUACION FINANCIERA DEL GOBIERNO., DE POR sl CRITIcA. PoR LO aQuUE
LAS PRESIONES INFLACIONARIAS SE EXPLICAN EN ESTE LAPSO., POR EL RE-
ZAGO EN LA PRODUCCION AGRICOLA, EL FINANCIAMIENTO VIA LA EMISION -
MONETARIA Y EL DESEQUILIBRIO DEL SECTOR EXTERNO.

EN LO QUE RESPECTA AL PRIMER ELEMENTO, AL SER EL SECTOR AGR{COLA -

41/ Wayne, Cornelizs M., La Econamia Politica de México, bajo De La Madrid,
p. 33.
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INCAPAZ DE PRODUCIR LOS BIENES E INSUMOS NECESARIOS PARA EL DESA-
RROLLO INDUSTRIAL, SE CREO UNA RIGIDEZ EN LA OFERTA COMO SE PUEDE
OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR, EL CRECIMIENTO DEL SECTOR AGRICO-
LA MANTUVO UNA TENDENCIA IRREGULAR EN LA PRIMERA MITAD DE LA DECA-
DA DE LOS /0's, ALCANZANDO UNA TASA ANUAL DE CRECIMIENTO EN ESE -
afo pE 4,0%, ASCENDIENDO A 5.74 en 1971; en 1372 ESTA DECRECE A -
0.77%; SIN EMBARGO, EL NIVEL DE CRECIMIENTO LLEGA A 4.,/% eN 13973; -
EN LOS ARos pE 1974, 1975 v 1376, LAS TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO
REGISTRADAS POR ESTE SECTOR FUERON DE 2,5%, 1.9% v 1,1%, RespecTi-
VAMENTE, MENORES AL CRECIMIENTO DEL PIB.

AS1MISMO, SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO POSTERIOR QUE LA PARTICI-
PACION DEL SECTOR AGRIcOLA DENTRO DEL PIB TOTAL OBSERVG UN COMPOR-
TAMIENTO DESCENDENTE DURANTE EL PERIODO 1970-1976, YA QueE pasé DE
12,07 A 10,07, RESPECTIVAMENTE.

CUADRO 34
AGRICULTURA: COMPORTAMIENTO, 1370-1976

PERIODO MILES DE MILLONES PARTICIPACION VARTACTCON
DE PESCS PIB PORCENTUAL

1970 54.1 12.2 4.0

1971 57.2 12.0 5.7

1972 57.6 11.5 0.7

1973 60.0 11.0 4.2

1974 61.5 10.6 2.5

1975 62,7 10.3 1.9

1976 63.4 10.0 1.1

FUENTE SPP, Sistema de Cuentas Nacionales de MExico.

'EL GASTO GUBERNAMENTAL EN ESTE PERIODO TOMO UN PAPEL IMPORTANTE -
EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DEL PAfS coMO SE SERALO CON ANTERIORL
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DAD CINFLACIONARIC? DE ACUERDQ A LOS POSTULADOS MONETARISTAS S,
SIEMPRE Y CUANDO SE FINANCIE A TRAVES DE LA EMISION MONETARIA. FEL
ECONOMISTA SUECO GUNNAR MYRDAL EN EL AfI0 DE 1939, SENALABA EL PA-
PEL DEL ESTADO EN UN PERIODO DE DEPRESIGN ECONOMICA " . . ,EN LAS
SOCIEDADES MODERNAS LA DEPRESION CAUSA UNA CAfDA EN TODOS LOS TI-
POS DE LOS INGRESOS PUBLICOS, ESPECIALMENTE PARA PROPOSITOS SOCIA-
LES., SIN EMBARGO, LOS ESTANDARES DEL BIENESTAR PERMANECEN SIN CAM-
B10§”,42/ [ESTA POSICION FUE EN EL AUGE DEL PENSAMIENTO KEYNESIANO
NO OBSTANTE, EN LOS Afos 70'S ¥ ANTE UNA SITUACION REAL: LA -
DISMINUCISN DE LA INVERSION PRIVADA, EL GOBIERNO MEXICANO INCREMEN
TO SU PARTICIPACION EN EL CRECIMIENTO ECONGMICO DEL PA{S. LO QUE -
CONDUJO ENTRE OTROS FACTORES A UN AUMENTO DEL DEFICIT GUBERNAMEi -~
TAL COMO PROPORCION DEL PIB.

CUADRD 35

DEFICIT GUBERNAMENTAL COMO PROPORCION DEL PIB

PERIODO %
1973 8.1
1974 8.4
1975 $.8
1976 8.6

FUENTE: sPp, Sistoma de Cuentas Nacionales de Mexico, 1983, p. 23.

ANTE ESTA SITUACION (CUAL FUE LA PRIMERA MEDIDA ECONGMICA ADOPTADA

42/ Readings in Fiscal Policy, p. 67.
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POR EL NUEVO REGIMEN? LA REDUCCION DEL GASTO PUBLICO, LA DISMINU-
CIGN DE LA INVERSION PUBLICA Y PRIVADA EN 1971 Y QUE SE REFLEJG EN
EL DESCENSO DEL PIB con RESPECTO AL Af0 DE 1970, A ESTE PERIODO SE
LE DENOMING “ATONEA" POR ALGUNOS AUTORES. MO OBSTANTE, EN EL  ARO
pe 1972,EL GOBIERNO DE NUEVA CUENTA INCREMENTA EL GASTO Y DE ESTA
FORMA SE FOMENTA LA INVERSION TOTAL, POR LO CUAL EL NIVEL DE CRECL
MIENTO SE UBICG EN ESE PERIODO EN 3.4% CON RESPECTO AL Aflo pE 1971,

CUADROD 36
PIB, 1970-1976

(Millones de pesos constantes)

PERIODO PIB %
1970 444 271.4
1971 462 803.8 4.2
1972 502 085.9
1973 b44 306.7
1974 577 563.0
1975 609 975.8 5.6
1976 635 831.3 4.2

FUENTE: spP, sistema de Cuentas Nacionales de México.

CoMo SE PUEDE VER EN EL CUADRO ANTERIOR LA ECOMOMIA MEXICANA, CRE-
C16 A NIVELES IMPORTANTES DURANTE EL PERIoDO 1971-1976.

PERO POR OTRO LADO., EL INCREMENTO DE PRECIOS EN LOS DOS PRIMEROS =~
AOS DE LA DECADA FUERON LIGERAMENTE  SUPERIORES A LOS REGISTRA
DOS A FINALES DE LOS Afios 60's,

CoMO SE OBSERVA EM £L CUADRO POSTERIOR, EL COMPORTAMIENTO DE LOS -
PRECI0S AL CONSUMIDOR DURANTE LA PRIMERA MITAD DE LOS Afios 7U's, -
REGISTRO UNA TENDENCIA ASCENDENTE, YA QUE PAsG DE 5.07 en 1970 a -
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CuADRO 37

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
{Variaciones Anuales)

PERIODO 13
1969 3.5
1970 5.0
1971 5.4
1972 5.0
1973 12.1
1874 23.7
1975 15.0
1976 23.6

FUENTE: Banco de México, Indice de Precios.

23.6% en 1976, Es EN EL LAPSO ANTES INDICADO EN GQUE LA ECONOMIA -
MEXICANA PASA DE UNA DECADA DE INFLACION LENTA A UNA DE INFLACION
MODERADA.

SIN EMBARGO ES IMPORTANTE SEfIALAR QUE ES A PARTIR DE 1374, cuawpo
SE ACELERA EL INCREMENTO DE PRECIOS.
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GRAFICA 6
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR

o Variacionss Anuales %

1980 1870 1971 1972 1973 1974 1976 1976

Banco de Maxica, indico do Fracios.
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CUADRO 38

COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS
(Variacién Mensual)

PERIODO 1974 1975 1976
ENERO 3.4 1.3 2.0
FEBRERO 2.3 0.6 1.9
MARZO 0.8 0.7 1.0
ABRIL 1.4 0.9 0.7
MAYO 0.7 1.3 0.7
JUNIO 1.0 1.7 0.4
JULIO 1.5 0.8 0.8
AGOSTO 1.1 0.9 1.0
SEPTIEMBRE 1.1 0.7 3.4
OCTUBRE 2.0 0.5 5.6
NOVIEMBRE 2.8 0.7 4.5
DICIEMBRE 0.8 0.8 2.5

FUENTE: Banco de México, Indice de Precios.

EN LA PRIMERA MITAD DE LOS Afi0S 70's, LOS PRINCIPALES AGREGADOS
MONETARIOS M1 v M2, OBSERVARON UN CRECIMIENTO DINAMICO, AL PASAR -

EL PRIMERO, DE UNA VARIACION DE 11.2% en 1970 A 29.

Ter

/h

EN 1976:

TANTO EL MEDIO CIRCULANTE ASCENDIO pE 10,67 A 26.57 En EL MisHO

LAPSO,

EN



CUADRO 39
COMPORTAMIENTO DE LA BASE MNETARIA Y DEL MEDIO CIRCULANTE, 1970-1576
(Variaci6n Anual)

PERIODO BASE MONETARIA MEDIO CIRCULANTE
1970 11.2 10.6
1971 18.9 8.4
1972 19.8 21.1
1973 21.5 24.3
1974 28.4 28.4
1975 37.8 29.7
1976 29.7 26.3

FUENTE: Banco de M&xico, Indicadores Econémicos.

POR LO QUE RESPECTA AL COMPORTAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO, EN ESTE
PERIODO AUMENTO EL DESEQUILIBRIO EN LA BALANZA COMERCIAL, YA QUE -
LAS EXPORTACIONES NO PROPORCIONARON LOS SUFICIENTES RECURSOS PARA
CUBRIR LAS IMPORTACIONES. COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO SI-
GUIENTE, s1 En 1970 EL DEFiciT coMERcIAL FUE DE 1.087.8 MILLONES
DE DOLARES. EN 1971 EL MisMo DESCIENDE A 890,5 MILLONES DE DOLARES
RESULTADO DE LA DISMINUCION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA EN EL PAlS -
EN ESE ANO: EN LOS Afos pe 1372, 1973, 1974 v 1975, Los DEFICITS -
SE UBIcARON EN 1,052.6. 1,749.5, 3,206,7 v 3,719,2 #ILLONES DE
DALARES, RESPECTIVAHMENTE.

LA POSICION DE LOS ECONOMISTAS PARTIDARIOS DE LAS TEORIAS NEOLIBE-
RALES ES QUE EL DEFICIT COMERCIAL  SE DEBE CORREGIR MEDIANTE LA
APLICACION DE MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO: DEPRECIACION 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 PA[S EQUL
LIBRAR LA BALANZA COMERCIAL. SIN EMBARGO, ESTE MECANISMO TIENE -
EFECTOS COLATERALES PARA UNA ECONOMIA 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

8 Variaciones %

-
T

b
T

0

E F M A M

Banco do Mexica, trdlios de Procica.
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ALTERAR LOS PRECIOS INTERNOS, CONTRIBUYE AL PROCESQO INFLACIONARIO.
PERO ESTA MEDIDA COMO SE VERA MAS ADELANTE FUE UTILIZADA COMO UN -
GLTIMO RECURSO Y ANTE UNA FIRMA DEL ACUERDO ESTABILIZADOR CON EL -
Fo L,

CUADRO 40
COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA COMERCIAL, 1970-1975
(Millones de DSlares)

PERICDO 1970 1971 1872 1973 1974 1975
EXPORTACI(NES 1373.0 1363.4 16653 2063.2 2850.0 2861.0
IMPORTACICNES 2 460.8 2 253.9 2 717.9 3 812.7 6 056.7 6 580.2
DEFICIT O
SUPERAVIT 1087.8 - 890.5 =-1 052.6 ~1 749.5 -3 206.7 -3 719.2
(=) significa Déficit.

FUENTE: Banco de Mixico, Informe Anual, varios afios.

1976, COINCIDE CON EL CAMBIO DE GOBIERNG, ELLO TIENE ESPECIAL -
RELEVANCIA POR DOS RAZONES: PRIMERO, EL PA{S ESTABA BAJO UNA FUER-
TE CRISIS ECONGMICA QUE NO TENfA PRECEDENTE O AL MENOS NO SE HABIA
PRESENTADO EN ESA MAGNITUD DESDE LA DECADA DE Los 50's: SEGUNDO, -
EN ESE ANO SE FIRMO UN CONVENIO con EL Fowpo MoneTAR1O INTERNACIO-
NAL, ELLO COMO CONSECUENCIA DE LA ESCASEZ DE LOS RECURSOS FINANCIE
ROS, YA QUE EN ESA FECHA EL DEFICIT EN LA BALANZA COMERCIAL ARROJO
UN SALDG DE 2,644.4 MILLONES DE DOLARES: EN TANTO, EL INCREMENTO -
EN LOS PRECIOS FUE DE 23.B6% ANUAL EN RELACION A 1975, ENTRE LAS -
MEDIDAS ECONOMICAS ADOPTADAS PARA EL CONTROL DE LA INFLACION DESTA
CAN:

A) REDUCCION DEL DEFICIT FISCAL. EL GOBIERNO DE Luis ECHEVERRIA -
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FUE SEVERAMENTE CRITICADO POR SU POLITICA DE GASTO PUBLICO. AL-
GUNOS ECONOMISTAS PRINCIPALMENTE, LOS PARTIDARIOS DE LAS POLITL
CAS NEOLIBENRALES, ATRIBUYEN A LA FORMA EN QUE SE FINANCIO EL GAS
TO GUBERNAMENTAL, UNO DE LOS -PRINCIPALES FACTORES QUE EXPLICAN
EL PROCESO INFLACIONARIO DE ESE PERIODO. AUNQUE. COMO SE VIO -
CON ANTERIORIDAD LOS PRINCIPALES A%RETADOS MONETARIOS M1 vy M2 -
CRECIERON EN FORMA DINAMICA,

ToPE SALARIAL, POR PRIMERA VEZ EN LA DECADA DE tos 70's SE ImMPy
SO EN MEXICO, UN TOPE AL INCREMENTO DE LOS SALARIOS DEL ORDEN -
peL 10, LA RAZON POR LA QUE LOS ECONOMISTAS PARTIDARIOS DE -
LAS TEORIAS CONSERVADORAS CONSIDERAN AL DESEMPLEO Y A LA DISMI-
NUCION DE LOS SALARIOS COMO MEDIDAS ANTIINFLACIONARIAS, ES QUE,
LOS CONCEPTOS BASICOS DE OFERTA Y DEMANDA QUE CONSTITUYEN EL -
FUNDAMENTO DE LA TEORIA CLASICA, SE DERIVA DE UNA RELACION EN-
TRE AMBOS FENOMENOS. SEGUN LA TEOR{A ANTES MENCIONADA, LOS PRE
CI0S SE INCREMENTAN CUANDO LA DEMANDA SUPERA LA CAPACIDAD DE LA
ECONOMfA PARA PRODUCIR BIENES Y SERVICIOS Y DISMINUYEN CUANDO -
LA OFERTA SUPERA A LA DEMANDA.

LIBERALIZACION DE PRECIOS PARA QUE ESTOS SE FIJARAN DE ACUERDO
A LA LEY DE LA OFERTA Y LA DEMANDA,

Repucci6n DE SUBSIDIOS E INCREMENTOS DE LOS PRECIOS DE BIENES Y
SERVICIOS DEL SECTOR PUBLICO, ESTA ERA UNA DE LAS MEDIDAS FUNDA
MENTALES PARA EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PUBLICAS.

EN POLITICA CAMBIARIA, LA MEDIDA ADOPTADA FUE LA DE DESLIZAR LA
MONEDA PARA EVITAR LA SOBREVALUACIGH DEL PESO; £S EL 30 DE Acog
To DE 1976, cuANDO DESPUES DE MAS DE DOS DECADAS DE MANTENER =
FIJA LA PARIDAD DEL PESO CON RESPECTO AL DOLAR (12.,50), LA MONE
DA NACIONAL REGISTRG UNA DEPRECIACION CONSIDERABLE.

OTRA DE LAS MEDIDAS QUE SE TOMARON COMO CONSECUENCIA DEL ACUER-
po con EL F.M, 1. v cON EL PROPOSITO DE REDUCIR LOS DESEQUILI--
BRIOS COMERCIALES. FUE LA DE LIBERALIZAR EL SECTOR EXTERNO DE -
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La economfa,

EL PROBLEMA QUE SE LE PRESENTABA AL GOBIERNO DE LOPEZ PorTiLLO, -
CUANDO ESTE ASUMIQ EL PODER EN DICIEMBRE DE 1976, ERA ESENCIALMEN-
TE ECONOMICO &POR CUANTO TIEMPO SE IBA A MANTENER REALMENTE EL PRQ
GRAMA ANTIINFLACIONARIO CONSERVADOR? YA QUE LA RECESION ECONOGMICA
ERA PRIMORDIAL EN LA ESTRATEGIA ANTIINFLACIONARIA DESDE EL PUNTO -
DE VISTA ORTODGXO; ANTES DE ESE MOMENTO LA TEORIA ECONOMICA ACONSE
JAR{A EL INCREMENTO DE LA DEMANDA COMO FORMA DE SALIR DE LA CRISIS,
AHORA ESE ELEMENTO PERDIA VALIDEZ, LO IMPORTANTE ERA MANTENER UN -
MENOR CRECIMIENTO ECONOMICO PARA QUE NO SE RECURRIERAN EN LOS ELE-
MENTOS QUE HABIAN CONDUCIDO A LA ECONOMIA MEXICANA A LA ESPIRAL -
INFLACIONARIA DE 1976, En EL aRo pE 1977, €L crecimiento pet. PIB
EN TERMINGS REALES LLEGOG A 3,47, EL MAS BAJO EN LOS PRIMEROS/ Afios
DE LA DECADA, EN TANTO QUE LA INFLACION REGISTRADA €N 1477 (27.0%)
FUE LA MAS ALTA EN EL PERIODO DE LA SEGUHDA PoSGUERRA. POR Su PAR
TE, EL EMPLEO, LA DEMANDA Y LA INVERSION TOTAL. OBSERVARON UNA VA-
RIACION ANUAL DE 4.4%. 2,2% v ~6.7%, RESPECTIVAMENTE.

A PROPOSITO DE LA DISMINUCION DE LA INVERSION, EL PROPIO KEYNES -
MANIFESTABA QUE "EL CARACTER ESENCIAL DEL CICLO ECONOMICG SE DEBE
A UN CAMBIO CICLICO EN LA EFICIENCIA MARGINAL DEL CAPITAL, AUNGUE
COMPLICADD Y FRECUENTEMENTE AGRAVADO POR LAS OTRAS VARIABLES IMPOR
TANTES DEL PERIODO BREVE DEL CICLO Econdmico” .43/

IV.3 Periopo pe CRECIMIENTO Econémico conN INFLACION MODERADA:
1978-1981

£ PROGRAMA DE ESTABILIZACION ESTABA CONTEMPLADO POR UN PERIODO DE
TRES Af0S (SEGUN EL ACuerDO con &L F.M.1., Noviemsre pe 1970) pero
SOLAMENTE FUE APLICADO EN EL ANo DE 1977. (POR ouE? A PRINCIPIOS ~
DEL SEGUNDO QUINQUENIO DE LA DECADA DE LoS 70'S, SE HAB{AN DESCU~--
BLERTO IMPORTANTES YACIMIENTOS PETROLEROS EN EL SURESTE DEL PAfS -

43/ Keynes, John M., Op. Cit., p. 279.
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(TaBasco ¥ CHIAPAS) AL TIEMPO QUE LOS PRECIOS DEL PETROLED REGIS-
TRABAN UN CONSTANTE ASCENSO EN EL MERCADO INTERNACIONAL, Por LO -
TANTO LOS RECURSOS FINANCIEROS PODIAN OBTENERSE VIA LA VENTA DE -~
PETROLEO, CON LO QUE SE RESTABLECIO LA CONFIANZA DE LA Banca INTER
NACIONAL PARA EL OTORGAMIENTO DE CREDITOS AL PAls.

Es EN EsTA ETAPA cuatpo €L PIB. CRECE A TASAS SIN PRECEDENTES: SIN
EMBARGO, DESDE UNA PERSPECTIVA SECTORIAL. LA AGRICULTURA Y LA MINE
R{A PERDIERON DINAMISMO, (OMO SE PUEDE VER EN EL SIGUIENTE CUADRO.
EL. CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA MEXICANA EN EL tAPso 1978-1941, wo -
SE PUEDE COMPARAR SIQUIERA CON LA DE LOS PA{SES INDUSTR1ALIZADOS,-
YA QUE LA TASA MEDIA DE CRECIMIENTO QUE SE OBSERVO EN ESE PERIODO
FUE DEL 8.47.

CUADRO 41

PIB EN MEXICO Y PAISES DE LA OCDE, 1978~-1981
(Variaciones Anuales}

PERIODO MEX%E()) % PAISES DE LA OCDE %
1978 8.2 3.9
1979 9.2 3.4
1980 3.3 1.2
1981 7.9 1.2
(1) SPP, Sistema de Cuentas Nacionales de México, 1983,
{2) OECD, Econamic Outlook, julio de 1980, diciembre de 1931 y diciem-

bre de 1982,
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CUADRD 42
PiB, POR SECTORES, 1878-19381
{Variaciones Anuales)

PERIOBO 1978 1379 1940 1941

PRIMARIO 6.0 - 2.1 7.1 6.1
SERVICIOS 7.5 10.0 8.1 7.9
MANUFACTURERC 9.8 10.6 7.2 7.9
PETROLEO 17.6 i8.4 24.0 16.7

FUENTE: spp, Sistema de Cuentas Nacionales de MBxico, 1933, pp. 4, 3 y 9.

CoMp SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO SIGUIENTE DENTRG DEL SECTOR -
INDUSTRIAL, LAS EMPRESAS METALMECANICAS, DE MAGUINARIA Y EQUIPO, -
FUERON LAS QUE OBSERVARON UN CRECIMIENTO MAS DINAMICO: EN TANTO, -
LOS SECTORES TRADICIONALES PERDIERON IMPORTANCIA, NO OBSTANTE, EN
Los afos DE 1980 v 1981, LA INDUSTRIA DE LOS METALES BASICOS REGIS
TRA UNA LIGERA CONTRACCION EN SU CRECIMIENTO, YA QUE OBSERVARGN -
TASAS DE 3.47 v 3,57, RESPECTIVAMENTE.

LA POLITICA EXPANSIONISTA, ADOPTADA POR EL REGIMEN A PARTIR DE ~-
1978, EN QUE LA ECONOMIA MEXICANA ENTRO EN UN PERIODO DE RECUPERA-
C1ON, SE ACEPTO AUN RECONOCIENDO LAS PRESIONES INFLACIONARIAS QUE
SE ESTABAN GENERANDO: IBARRA MUROZ MENCIONG QUE NO EXAMINAR{A CON
DETENIMIENTO EL PROBLEMA DE LA INFLACION, PERO SENALO QuE "EL sEc-
TOR FINANCIERO SEGUIR{A COMPROMETIENDG 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 IMPORTACION DE BIENES ESENCIA-
LES DE OFERTA INSUFICIENTE, PROTEGER LA ECONOM{A DE LOS TRABAJADO-
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CUADRO 43
PIB, SECTOR INDUSTRIAL, 1978-1981

(Variaciones Anuales)

PERIODO 1978 1979 1980 1981

PRODUCTOS ALIMENTICIOS,

BEBIDAS Y TABACO 6.7 7.5 8.0 4.9
TEXTILES Y PRENDAS 5.6 11.90 2.4 6.0
INDUSTRIAS METALICAS 19.7 3.0 3.4 3.5

PRODUCTOS METALICOS,
MPAQUINARIA Y EQUIPO 16.4 15,7 9.8 | 10.6

FUENTE: SPP, Sistema de Cuentas Nacionales de Méxioco.

RES Y GRUPOS MAYORITARIOS AS{ COMO FOMENTAR EL AHORRO DEL PA[SM

CINFLACION CON CRECIMIENTO? EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS EN EL PE
RioDO 1578-1981, oBSERVO EL SIGUIENTE COMPORTAMIENTO: 17.5%, 18,24,
26.3% v 28.64, RESPECTIVAMENTE, CABE DESTACAR GUE SOLAMENTE EN EL
afio DE 1981 sE REBASO EL INCREMENTO DE PRECIOS REGISTRADO EN EL -
Afio DE 1977 (27.0%). FEsSTAS PRESIONES INFLACIONARIAS SON ATRIBUI--
DAS AL EXCESO DE DEMANDA QUE SE GENERO EN LA ECONOMIA MEXICANA CO-
MO CONSECUENCIA DEL AUGE PETROLERO Y AL CRECIMIENTO DINAMICO DE -
ALGUNAS RAMAS, LA DEMANDA TUVO UN COMPORTAMIENTO CRECIENTE &N EL
MISMO PERIODO., YA QUE PASO DE 9,37 en 1978 a 9.5% en 1901,

44/ Véase Politica Econfmica, La Economia Mexicana, sigue evolucionando y -
- fortaleciéndose, p. 67.
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GRAFICA 8
PIB DE MEXICO Y PAISES OCDE,
1978 - 1981

B Moxico (1} Paisea de OCDE (2)
o Varlaciones Anuales %

1978 1979 1680 1981
{1) SPP, Sigtema da Cuentas Nal., 1883. (2) OCOE, Econamic Qutloak.
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CUADRO 44

ALGUNOS INDICADORES RELEVANTES, 1978-13%31
{Variaciones Anuales)

PERTODO 1978 1979 1980 1981
TNVERSIN (1} 15.2 20,2 14.9 14.7
PUBLICA 31.6 17.1 16.7 15.8
PRIVADA 15.1 22.7 13.7 13.9
DEMANDA (1) 9.3 11.0 10.8 9.5
EMPLEO (1) 3.8 4.9 6.3 6.6
INFLACICN (2) 17.5 18.2 26.3 28.6
(1) SPP, México, principales variables macroeconémicas, 1970-1982.
(2) Banco de México, Indice de Precios.

ADICIONALMENTE AL PROCESO INFLACIONARIO SE LE EXPLICA POR EL [NCRE
MENTO DEL DEFICIT GUBERNAMENTAL: CUALQUIER ENTE ECONJMICO., YA SEAN
LAS FAMILIAS, LAS EMPRESAS O EL GOBIERNO, RECIBEN INGRESOS PERO A
LA VEZ TIENEN GASTOS, DE AH[ SE DERIVA DOS IMPORTANTES RELACIONES:
SI LOS INGRESOS SON MAYORES QUE LOS EGRESOS HAY UN SUPERAVIT, LO -
CONTRARIO OCURRE, S1 LOS INGRESOS SON MENORES QUE LOS EGRESOS EN-
TONCES HAY UN DEFICIT: PERO EXISTE UN PROBLEMA DE GRAN MAGNITUD -
CUANDO. £STA ULTIMA SITUACION SE PRESENTA EN EL GOBIERNO. FEL EsTa-
DO MEXICANO DE POSGUERRA JUGO UN PAPEL FUNDAMENTAL EN EL CRECI-~
MIENTO QUE REGISTRO LA ECONOMIA MEXICANA Y EL GASTO PUBLICO SE EN-
MARCO EN ESTA ESTRATEGIA. SIN EMBARGO, DESDE FINALES DE LOS Afi0S
70's SE MANIFESTARON PROBLEMAS EN CUANTO AL FINANCIAMIENTO DEL GAS
TO PUBLICO, AFLORARON LAS CRETICAS AL MODELO KEYNESIANO DE CRECI--
MIENTO, LA RELACION ENTRE CRECIMIENTO ECONOMICO E INFLACION HA SL
DO OBJETO DE NUMEROSOS ESTUDIOS, KEYNES COMO LO SENALA EL PROFESOR
KLEIN ERA PARTIDARIO DE ACEPTAR EL COSTO INFLACIONARIO ., ., ., DEBE
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MOS TENER EN MENTE EL HECKO DE QUE KEYNES ESTUVD A FAVOR DE UN PO-
€O DE INFLACION Y QUE SUS RAZONES NO ESTABAN DESCONECTADAS DE LA -
PROMOCION DE LA luveasxéw”.ﬂi/ EL PROPIO KEYNES LE MANIFESTABA -
AL PRESIDENTE ROOSEVELT EN EL ARo DE 1953 “.. . . UN INCREMENTO DEL
PRODUCTO PUEDE OCURRIR S1 SE DA ALGUNOS DE LOS TRES SIGUIENTES FAC
TORES: PRIMERG, LOS INDIVIDUGS DEBEN SER [NDUCIDOS A GASTAR MAS DE
SUS INGRESOS EXISTENTES:. SEGUNDO, LOS INVERSIONISTAS DEBEN SER ES-
TIMULADOS A INVERTIR, O POR UN INCREMENTO EN LA CONFIANZA Q POR UN
DESCENSO EN LA TASA DE INTERES, PARA CREAR INGRESOS ADICIONALES -
CORRIENTES EN LAS MANOS DE SUS EMPLEADOS, LO CUAL SUCEDE CUANDO -
ALGUIEN ESTA TRABAJANDO O EL CAPITAL FI1JO DEL PAfS ESTA SIENDO IN-
CREMENTADG O POR (ILTIMO LAS AUTGRIDADES PUBLICAS DEBEN SER LLAMA--
DAS EN AYUDA PARA CREAR INGRESOS CORRIENTES ADICIONALES A TRAVES -
DEL GASTO DE PRESTAMOS O DINERO IMPRESO; EN TIEMPOS MALOS EL PRI--
MER FACTOR VENDRIA A ESTIMULAR LA DEPRESION. Asf{ ES, POR CONS1--
GUIENTE QUE SOLAMENTE .DEL TERCER FACTOR ES QUE NOSOTROS PODEMOS ES

PERAR UN MAYOR IMPULSO, O SEA EL GASTO GUBERNAMENTAL".E/

A PESAR DE QUE EN ESTE PERIODO DE ANAL1SIS, LOS RECURSOS OBTENIDOS
viA LA VENTA MASIVA DE PETROLEO, EL CRECIMIENTO ANUAL DEL MEDIO ~
CIRCULANTE Y DE LA BASE MONETARIA, FUE SUPERIOR A LA DEL ImDICE -
NacionaL DE Precios AL CONSUMIDOR,

CUADRO 45
COMPORTAMIENTO DE LA BASE MCNETARIA Y DEL MEDIO CIRCULANTE, 1977-1980

(Variacion Anual)

PERIODO BASE MONETARIA MEDIO CIRCULANTE
1377 26.5 30.7
1978 30,7 35.6
1979 35.6 40.6
1980 40.3 47.6
457 Klein, Lawrence B., la Revolucién Keynesiana, p. 20
5/ Keynes, Jchn 1., An Open Letter, h. 33.

FUENTE: Banco de México, Indicadores Econfmicos.
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IV.4 La Crists Economica: DE LA INFLACION MODERADA A UNA [NFLACION
AceLERADA

HasTA EL aNO DE 1981, LA ECONOM{A. MEXICANA VEN[A REGISTRANDD NIVE-
LES DE CRECIMIENTO SOSTENIDO, QUE POCOS PAISES DE SUS MISMAS CARAC
TERISTICAS, COMO SE VIO ANTERIORMENTE, CON TASAS DE 8% PROMEDIO -
ANUAL COMO ES EL OBSERVADO EN LOS AROS ANTERIORES A LA CRISIS. Aun
QUE ELLO FUE TOLERANDO NIVELES MODERADOS DE INFLACION, YA GUE LAS
TASAS DE INCREMENTO EN LOS PRECIOS SE UBICARON ENTRE EL 20 v 30%,-
ANUAL.,

EL verano DE 1981 FUE EL PRIMER AVISO SOBRE LO QUE ACONTECERIA EN
LA ECONOMIA MEXICANA A PARTIR DE ESE PERIODO; LA TEMDENCIA DESCEN
DENTE EN LOS PRECIOS MUNDIALES DEL PETROLEO REMARCO LA VULNERABILL
DAD DEL SECTOR EXTERNO Y SU INFLUENCIA SOBRE LA ECONOM{A DOMESTICA
Y LAS DESVENTAJAS DE MANTEMER UNA ESTRUCTURA COMERCIAL MONOEXPORTA
DORA.  EN 1982, LA SITUACION ECONGMICA Y FINANCIERA DE MEXiCO ERA
YA INSOSTENIBLE, LA FUGA DE DIVISAS MINIMIZO LAS RESERVAS DEL Ban-
co DE MEX1CO, EL TIPO DE CAMBIO SE ECONTRABA SOBREVALUADO Y POR LO
QUE RESPECTA AL COMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS ESTOS SE HAB{AW IN-
CREMENTADO NOTABLEMENTE EN RELACION AL ANO ANTERIOR, DEBIDO EN PAR
TE AL AUMENTO EN LOS PRECIOS DE PRODUCTOS BASICOS Y DE BIEHES Y -
SERVICIOS PRESTADOS POR EL GOBIERNO. EN AcosTo pE 1482, MExico -
DECLARO UNA MORATORIA TECNICA AL PAGO DEL SERVICIO DE LOS INTERE--
SES DE LA DEUDA EXTERNA, ANTE UN MERCADO MUNDIAL DE CAPITALES CAY
TELOSO,

LAS MEDIDAS PARA CONTROLAR LOS PRECIOS Y LA CRISIS FINANCIERA SE -
ENMARCARON DENTRO DE UN MARCO ORTODOXO0, &L 10 DE NOVIEMBRE DE --
1982, EL GOBIERNO MEXICANG, FIRMO CON EL FonDO MoNETARIO INTERNA--
CIONAL LA SEGUNDA CARTA DE INTENSION EN b AfOS, ENTRE LAS MEDIDAS
QuE MExICO SE COMPROMETIA A LLEVAR A cABO DE 1983 a 1986, como PAR
TE IMPORTANTE PARA SALIR DE LA CRISIS, ESTAN LAS SIGUIENTES:

1) LA REALIZACION DE 1MPORTANTES AJUSTES QUE PERMITIERAN ALCANZAR



2

~

3

~

4)

Es

1n5

UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA PRODUCCION Y EL EMPLEO, SUPERAR
EL DESEQUILIBRIO EXTERNO, ABATIR LOS [NDICES DE INFLACION Y FOR
TALECER LAS FINANZAS PUBLICAS.

IMPULSAR EL AHORRO INTERNO, TANTO PUBLICO COMO PRIVADO RACIONA-
LIZANDO EL GASTO DEL SECTOR PUBLICO MEDIANTE HMEDIDAS TRIBUTARIAS
Y DE PRECIOS Y TARIFAS DE LAS ENTIDADES PARAESTATALES,

FORTALECER EL PAPEL RECTOR DEL ESTADO DENTRO DEL SISTEMA DE LA
ECONOM{A MIXTA, BAJO UN CRITERIO DE EQUIDAD SOCIAL Y DE PROTEC-
CION A LOS GRUPOS DE POBLACIGN DE MENORES INGRESOS.

FINALMENTE PARA HACER COMPATIBLES LOS OBJETIVOS EN MATERIA DE FL
NANZAS DEL SECTOR PBLICO CON LOS DE PRODUCCION, EMPLEO., DE BA-
LANZA DE PAGOS E INFLACION, SE ESTIMO QUE EL DEFICIT FINANCIERO
coMo PROPORCION DEL Probucto INTERNO BRUTO. No DEBfA SER MAYOR
A 8,57 en 1983, A 5.5% en 1984 v A 3.5k en 1985,

SOBRE ESTA REALIDAD ECONOMICA QUE EL GOBIERNO DE MIGUEL DE LA -

MADRID, EL CUAL ASUME EL PODER EN DICIEMBRE DE 1982, TIENE QUE BA-
SAR SU PROGRAMA ECONOMICO Y DEFLACIONARIO PARA LOS PROXIMOS SEIS -
Afios,

IV.4,1 La ORTODOXIA, UN INSTRUMENTO DE POLITICA ANTIINFLACIONARIA

Estoy de acuerdo en gque los procesos de
desarrollo y los programas antiinflacio-
narios causan ldgrimas, pero lo importan
te es ver las ldgrimas de quién, y pare-
ce que dentro del contexto de la politi-
ca de desarrollo econbmico y social que
tiene el pais, muy mal harfamos no sola-
mente por cuestiones de moralidad, sino
por cuestiones de eficiencia, por cues--
tiones de aplicacidn, en tratar de fin-

car un programa antiinflacionario en las



106

ligrimas de los demfis. La mayoria de la
poblacibn.

(Miguel de la Madrid Hurtado)

“AUNQUE EL NUEVO GOBIERNO RECONOCIA QUE LA CRISIS SE EXPLICABA EN -
GRAN MEDIDA POR LOS PROBLEMAS ESTRUCTURALES, LOS CUALES SE HAB{AN
ORIGINADO EN PARTE., DESDE EL PERIODO DEL DESARROLLO ESTABILIZADOR:
ASIMISMO HAB{A SECTORES DE OPINION DENTRO DEL GOBIERNO GUE DABAN -
GRAN PESO A LA POLITICA ECONOMICA QUE SE HABIA APLICADO EN LOS DOS
GOBIERNOS ANTERIORES, COMO ES EL CASO DEL JEFE DE ASESORES ECONOML
cos DEL PRESIDENTE MiGUEL DE LA MADRID, EL ECONOMISTA LEoPOLDO So-
Lfs " « . .ZN SUMA, PUEDE DECIRSE QUE LOS FACTORES QUE PROPICIAROH
LA CRISIS, QUE TODAVIA VIVIMOS., SE GESTARON A LO LARGO DE VARIOS -
AROS Y FUERON PRIMORDIALMENTE DE CARACTER INTERNO, Y ESTAN ASOCIA-
DOS A LA CONDUCCION DE LA POLITICA ECONGMICA. A MI MANERA DE VER,
EL ERROR FUNDAMENTAL CONSISTIO EN SOBREESTIMAR LAS VENTAJAS DERIVA
DAS DE UNA RAPIDA EXPANSION, Y EL HABER RENUNCIADO A UN MANEJO MAS
ACTIVO DE OTROS INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA., EL ERROR CUL-
MINANTE FUE LA INDECISION CON QUE SE AFRONTG LA CAIDA DEL PRECIO -
DEL PETROLEO EN 1981 (FENGMENO QUE HUBIESE REQUERIDO DE UN AJUSTE
INTEGRAL EN LA POLfTICA ECONGMICA) Y QUE PRETENDIO RESOLVERSE SIN-
PLEMENTE INCURRIENDO EN UN ENDEUDAMIENTO MASIvVO" 47/

Es EN ESTOS PLANTEAMIENTOS ECONOMICOS EN LOS QUE SE BASG LA POLf--
TICA DEL SEXENIO EN GENERAL Y LA POLITICA DEFLACIONARIA EN PARTICY
LAR., ESTE ESQUEMA DE COMBATE A LA INFLACION DE CARACTER ORTODOXO,
EN CUANTO SE TRATO DE DISMINUIR EL PROCESO INFLACIONARIO, A -
TRAVES DE UNA REDUCCION DE LA DEMANDA AGREGADA. En £L PIRE {Programa
Economico DE ReORDENACION ECONOMICA), SE ENMARCARON LAS POLITICAS -
CENTRALES PARA LOGRAR UNA RAPIDA DISMINUCION DE LA IRFLACION:

1) DISMINUCION EN EL CRECIMIENTO DEL GASTO PUBLICO., CON EL PROPOSL
TO DE LOGRAR UN DESCENSO EN EL DEFICIT GUBERNAMENTAL, DE ESTA -

47/ bislogos, p. 15,
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FORMA EVITAR PRESIONES INFLACIONARIAS, VIA EMISION MONETARIA, -
DEMANDA AGREGADA Y POR MEDIO DEL AUMENTO EN LOS INTERESES DE ~
Los TiTuLos pUBLICOS:

AJUSTE A LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS EN EL SECTOR PU~-
BLICO: VENTA DE EMPRESAS DE CARACTER NO PRIORITARIO Y DISMINUCION
DE SUBSIDIOS, PRINCIPALMENTE!

2

-~

~

3) RECHAZO AL POPULISMO FINANCIERO, SE TRATO DE QUE LOS INSTRUMEN-
TOS BANCARIOS OFRECIERAN UN RENDIMIENTO REAL POSITIVO, EN ESTA
ASEVERACION SE APOYA EL ARGUMENTO DE MiLToN FRIEDMAN "EL ANALI-
sI1s KEYNESIANO CONDUJO AL PUNTO DE VISTA DE QUE EL PEQUER0 PA-
PEL QUE DEB{A DESEMPENAR LA POL{TICA MONETARIA ERA MANTENER LAS
TASAS DE INTERES BAJAS, PERO EN TODOS ELLOS FRACASO Y HUBO GQUE

ABANDONAR LA IDEA DE POLITICA DE DINERO BARATO", 28/

OTRA DE LAS MEDIDAS IMPORTANTES FUE LA POLITICA SALARIAL, LA =~
CUAL DEBIA SER RESTRICTIVA PARA APOYAR LA DISMINUCION DE LA DE-
MANDA AGREGADA, Y

4

~

PoR OLTIMO, LA IMPLEMENTACION DE UNA POLITICA CAMBIARIA REALIS-
TA., MANTENIENDO EL TIPO DE CAMBIO FLEXIBLE,

5

~

LA POLITICA DEFLACIONARIA DE MIGUEL DE LA MADRID SE PUEDE DESAGRE-
GAR EN CUATRO GRANDES APARTADOS: POL{TICA MONETARIA, POLITICA FIS-
CAL, POLITICA SALARIAL Y POR ULTIMO, LA POLITICA COMERCIAL.

IV.1.2 PoLftica MoNETARIA

LA POLITICA MONETARIA TIENE QUE VER CON LOS ASPECTOS FINANCIEROS -
DE UN PA[S: TASAS DE INTERES Y TIPO DE CAMBIO. POR LO QUE RESPEC-
TA AL PRIMERO, SE ESTABLECIO COMO OBJETIVO MANEJARLAS FLEXIBLEMEN-
TE, ESTO ES, DE ACUERDO CON LAS EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS, EL -

_4_§_/ Friedman, Milton, Op. Cit., p. 3.
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COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO Y LAS TASAS DE INTERES EXTERNAS,
CON LO CUAL DESPUES DE DESCONTAR LA INFLACION, LAS TASAS DE [INTE-
RES DEB{AN DE REDITUAR AL AHORRADOR UN RENDIMIENTO POSITIVO; ASI-
MISMO, DEBIAN DE SER MAS ATRACTIVAS EN RELACION A LAS TASAS DE IN-
TERES EXTERNAS, PARA DE ESTA FORMA EVITAR LA FUGA DE CAPITALES,

ADICIONALMENTE, LA POLITICA MONETARIA CONTEMPLA LA DISMINUCION DE
LAS TASAS DE INTERES EN TERMINOS 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 FOLITICA DE TASAS DE INTERES-
ALTAS, SE TRATO DE INTERVENIR EN VARIOS SECTORES DE LA ECONOMIA: EN
EL {NDICE INFLACIONARIO, EN EL MONTO DEL AHORRO Y EN EL TIPO DE -
CAMBIO; YA QUE LA TEOR{A MONETARISTA SOSTIENE QUE UNA VARIACION EN
LOS INGRESOS REALES PROVOCA UN CAMBIO EN EL AUMENTO DE LOS PRECIOS.
POR LO TANTO HAY UNA MAYOR CAPTACION DE RECURSOS, LOS CUALES SE -
PUEDEN UTILIZAR EN EL MOMENTO EN EL QUE BAJA LA INFLACION, Por -
OTRO LADO, LA POLITICA MONETARIA FUE EN ESE PERIODO ALTAMENTE RES-
TRICTIVA EN CUANTO AL OTORGAMIENTO DE CREDITOS, YA QUE LA CONCEP--
CION GUBERNAMENTAL DE LA INFLACION LO EXIGIA ASf, DESDE SuU PUNTO -
DE VISTA EL ALTO CRECIMIENTO DEL DINERO EN CIRCULACION ERA REFLEJO
DEL FINANCIAMIENTO VIA LA EMISION DE DINERO, Y SE PONfA FIN A ESTE
PROBLEMA A TRAVES DE:

A) REDUCCION DEL GASTO GUBERNAMENTAL:

B) INCREMENTO EN LA CARGA IMPOSITIVA, Y

C) EL FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT PRESUPUESTARIO POR PARTE DEL PU-
BLICO Y NO MEDIANTE LA CREACION DE DINERO.

En Los afos pe 1983 v 1984, Los INCREMENTOS EN LOS PRECIOS FUERON
ALTOS A PESAR DE EL PROCESO RECESIVO DE LA ECONOMIA EN ESE LAPSO,
COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO NUM, 47, EN LOS CUATRO PRIME--
ROS MESES DE 1983, EL fNDICE DE INFLACION MENSUAL FUE MAS DINAMICO
QUE EN EL MISMO PERIODO DE 1982, AL usicarsé en 10,8%. 5.4%, 4,32
vy 6.37 gN RELACION A 4,97, 3.94. 3.6% v 5.4%, RESPECTIVAMENTE, No
OBSTANTE A PARTIR DE ESA FECHA, DICHO [NDICE DISMINUYO, AUNQUE EN
FORMA MINIMA EN JUNIQ, AGOSTO, SEPTIEMBRE, Y OCTUBRE,
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CUADRO 46
Rendimiento de las tasas de interés
Sistema Bancario Nacional

Periodo
Plazo fijo Diciembre Mayo de 1984
Al mes 57.2 51.4
A3 57,2 51.5
A6 56.6 47.9
A9 56.3 44.6
Al2 51,3 42,1
FUCHTE: Banco de México, Indicadores Econdmicos.
CUADRO 47

Indice de inflacidn mensual, 1982 - 1984
Perindo 1982 1983 1984
Enero 4.9 10.8 6.4
Febrero 3.9 5.4 5.3
Marzo 3.6 4.8 4.3
Abrii 5.4 6.3 4.3
Mayo 5.6 4.3 3.3
Junio 4.8 3.8 3.6
Julio 5.1 5.0 3.3
Agosto 11.2 3.9 2.8
Septiembre 5.3 3.1 3.0
Octubre 5.2 3.3 3.5
Noviembre 5.0 5.9 3.4
Diciembre 10.7 4.3 4.2

FUEMTS: Banco de México, Indice de precios.
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EL COMPORTAMIENTO DE LOS AGREGADOS MACROECONGMICOS EN EL A0 DE -
1983, EN SU MAYOR PARTE REGISTRARON UN CRECIMIENTO NEGATIVO, CONSE-
CUENCIA DE LA APLICACION DEL PROCESC DE AJUSTE RECESIVO, A EXCEP-
CION DEL INCREMENTO DE LAS EXPORTACIONES QUE FUE DE 1[,5% EN RELA-
CION A 1982, SIN EMBARGO. EN 1984, A PESAR QUE LAS VARIACIONES -
MENSUALES EN LOS PRECIOS FUERON LIGERAMENTE MENORES A LOS OBSERVA-
pAS EN 1983. NO SE CUMPLIERON CON LAS METAS ANTIINFLACIONARIAS  GU-
BERNAMENTALES, EXPRESADAS EN EL PIRE, EsTos RESULTADOS SON ATRI--
BUIDOS AL CRECIMIENTO ECONGMICO OBSERVADO EN ESE ARO.

CUADRO  4s

EVOLUCION DE LA OFERTA Y DEMANDA AGREGADA, 1983-1985
(variaciones Anuales)

PERIODO 1982 1983 1984 1985
OFERTA GLOBAL 5.8 - 8.6 4.6 4.6
PIB - 0.2 - 5.3 3.7 3.9
IMPORTACIQNES —41.0 -41.7 19.9 14.0
DEMANDA TOTAL 5.8 - 3.6 4.6 4.6
CONSUMO TOTAL 1.9 - 6.8 3.0 4.3
PUBLICD 4.8 - 1.3 6.9 3.3
PRIVADO 1.5 ~17.5 2.5 4.3
INVERSICN 16.8 -27.9 5.5 8.6
PUBLICA 12.7 -32.5 0.6 - 1.0
PRIVADA 20.0 -24.2 9.0 15.0
EXPORTACTCNES 2.7 11.5 10.1 - 4.0

FUENTE: spp, Sistema de Cuentas Nacionales.
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EN LO REFERENTE AL TiPO DE CAMBIO, EN UNA ECONOMIA ABIERTA COMO -
ES EL CASO DE LA MEXICANA, QUE MANTIENE RELACIONES COMERC{ALES CON
VARIOS PAISES PRINCIPALMENTE CON LOS ESTADOS UNIDOS, CUYA MONEDA -
ES EL DOLAR: PARA MANTEMER UN TIPO DE CAMBIOQ REAL HAY QUE DEVALUAR
EN RELACION AL PROCESO INFLACIONARIO DE AMBOS PAISES. Despe 1954,
CUANDO SE FIJ0 UNA RELACION DE 12.50 PESOS/DOLAR. LA CUAL SE MANTY
VO HASTA EL ANO DE 1976, CUANDO SE DEPRECIO EL PESO DEBIDO A SU ~
SOBREVALORIZACION CON RESPECTO AL DOLAR: ELLO SE JUSTIFICH POR DOS
RAZONES FUNDAMENTALES: PRIMERA, EL PROCESO ASCENDENTE DE LA INFLA-
cibn EN MEX1CO, MIENTRAS LA ECONOMIA ESTADOUNIDENSE REGISTRABA IN-
CREMENTOS EN LOS PRECIOS EN FORMA LENTA, Y SEGUNDO, EL DEFICIT EN
LA BALANZA COMERCIAL.

En La poLITICA ECONGMICA DEL REGIMEN DE MIGUEL DE LA MADRID, SE LE
BUSCO DAR UN PAPEL FUNDAMENTAL AL TIPO DE CAMBIG, EN APOYO DEL SEC
TOR EXTERHQ, CON EL PROPOSITO DE ESTIMULAR LAS EXPORTACIONES NQ -~
PETROLERAS (MANUFACTURAS), RACIONALIZAR LA SUSTITUCION DE IMPORTA-
CIONES Y EVITAR LA FUGA DE CAPITALES, A PARTIR DE 1984, Los TIPDS
DE CAMBIO CONTROLADO Y LIBRE TUVIERON UN DESLIZ DIARIO DE 17 CENTA
VOS, LO CUAL IMPLICO UNA TASA ANUALIZADA DE 32,24 v 29.6%, RESPEC-
TIVAMENTE, EN EL MES DE MARZO DE 1984, AL OBSERVARSE GQUE LOS RE--
QUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL SECTOR PUBLICO SE TRADUCIAN EN UNA -
PERDIDA DE LOS ACTIVOS INTERNACIONALES DEL Banco pE México, va aue
EL DOLAR SE HABIA REVALUADO 1.3% FRENTE A LAS PRINCIPALES MONEDAS.
POR LO GUE SE INCREMENTO EL DESLIZ DIARIO DEL PESO CON RELACION AL
DOLAR A 21 CENTAVOS: EN AMBOS MERCADOS CAMBIARIOS, SEGUN CIFRAS -
pE Micuer MAnCERA, DirecTor DEL Banco pE iléxico. ¥

SIN EMBARGG, HACIA MEDIADOS DE 1985 LA INCERTIDUMBRE EN EL MERCADQ
PETROLERO INTERNACIONAL, AUNADO A LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS -
DIERON LUSAR A UN CRECIMIENTO DIFERENCIAL ENTRE LA COTIZACION LI~
BRE CAMBIARIA Y LA EXTRABANCARIA, A PRINCIPIOS DE JULIO, EL DIFE~
RENCIAL ENTRE LA COTIZACION DE LAS CASAS DE CAMBIO UBICADAS EN LA

49/ Aspectos de la Politica Monetaria Relaciones entre inflacifh el tipo de -~
canbio, las tasas de interfs y el endewdamiento de las empresas, p. 24.
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CUADRO 43
TIPO DE CAMBIO LIBRE PESOS/DOLAR M, FINAL DE CADA MES, 1985

BRECHA IN- TIPO DE CAM-
PERICDO F[AC%(;;{RRIA BIO OFICIAL REAL MARGEN
ENERO 15.1 444.5 341.4 38.2
FEBREROQ 15.8 471.5 357.2 32.6
MARZO 16.6 486, 5 375.3 29.6
ABRIL 17.6 517.5 397.9 30.1
MAYO 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
AGCSTO 22.1 714.5 500.0 42.9
SEP’I‘IB\'IBRE 23.4 770.5 529.1 45,6
OCTUBRE 24.7 B24,5 558.5 47.6
NOVIEMBRE 26.3 874.5 594.6 47,1
DICIEMBRE 28.4 874.5 642.1 36.2
(v La inflaci6n es acumlativa del afio de 1976; se tomd una paridad

fija de 22.61 pesos/dblar.

FUENTE: FElaborado en base a la teorfa del Poder Adquisitivo;de los Indi-
cadores de Banco de México.
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CUADRO 50
COMPORTAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO LIBRE PESOS/DOLAR
AL FINAL DE CADA ARO

PERIODO OFICIAL REAL SUBVALUA
CION %
1983 161.35 131.40 22.8
1984 210.72 200.63 45.0
1985 447.50 316.44 41.3
1986 874.50 642,10 36.2

1987 1 948.00 732.60 43.0

FUENTE: Elaborado en Base a la Teorfa del Poder Adquisitivo con datos del
Banco de México.

CUADRO 51

PARIDADES OFICIALES, REALES, Y MARGEN DE SUBVALUACION

PERIODO OFICIAL REAL SUBVALUA
CION %

1983 143.93 131.34 9.1

1984 192.65 200,63 - 3.8

1985 371.50 316.44 17.4
(=) Signo negativo significa sobrevaluaci6n.

FUENTE « Elaborado en Base a 1la Teorfa del Poder Adquisitivo con datos del
Banco de México.
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FRONTERA NORTE DEL PAfS Y LA LIBRE BANCARIA ALCANZO UN 33.4% PRQ
VOCANDO QUE EL SISTEMA BANCARIO QUEDARA PRACTICAMENTE MARGINADO -
DEL MERCADO LIBRE, DEJANDO QUE LA COTIZACION FUESE DETERMINADA POR
EL "MERcADO”, AsiMISMO, EL 25 DE JULIO LA PARIDAD DEL MERCADG CON
TROLADO SE DEVALUG EN 20% RESPECTO AL NIVEL QUE HABIA REGISTRADO -
UN DIA ANTES, ANUNCIANDOSE SIMULTANEAMENTE LA ENTRADA EN VIGOR A -
PARTIR DEL 5 DE AGOSTO DE UN SISTEMA DE FLOTACION REGULADA.

&(CUAL ERA EL OBJUETIVO DEL SISTEMA DE FLOTACION REGULADA? 1) QUE -
LOS AHORRADORES PACTARAN CON EL BANCO ELEGIDO EL TIPO DE CAMBIO DE
TERMINADO, 2) CONTRATAR LA OPERACION CON SU BANCO AL TIPO DE CAM-
BIO QUE RESULTARA DE LAS SESIONES CELEBRADAS DIARIAMENTE EN EL BAN
co DE México, Y 3) SUJETARSE AL TIPO DE CAMBIO QUE RESULTARA DE -
DICHAS SESIONES, SIEMPRE Y CUANDO NO FUERA MAYOR O MENOR SEGUN SE
TRATARA DE COMPRADORES 0 DEUDORES, DEL NIVEL SENALADO POR EL INTE-
resapo. Ev 23 pe vurto pe 1985, va HAB{A UN DIFERENCIAL ENTRE LA
COTIZACION EN EL MERCADO CONTROLADO Y EL EXTRABANCARIO, QUE ALCAN-
20 58.5%. LA CUAL SE REDUJO AL FINAL DE ESE MISMO ARO A 21,14, Por
SU PARTE, LA PARIDAD EN EL MERCADO CONTROLADO SE DEPRECIO EN 31.74
ENTRE EL 5 DE AGOSTO Y EL 31 DE DICIEMBRE, FECHA EN QUE SE ALCANZO
UN VALOR DE 37.70 PEsos/DOLAR. LA DEPRECIACION EN EL ARO DE 1965
FUE DE 937 PARA EL TIPO DE CAMBIO CONTROLADO.

CoMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO CORRESPOMDIENTE EN TODO EL A0 DE
1985 EL PESO MEXICANO MANTUVO UNA POSICION DE SUBVALUACION, S1 EN
ENERO SE UBICO EN 38,37 AL MES DE DICIEMBRE DESCENDIO LIGERAMENTE
A 36,2%. Para LOs ARos DE 1936 v 1387. LA SUBVALUACION FUE DE -
36.2% v 43.0%, RESPECTIVAMENTE,

IV.4.3 PoLitica SaLARIAL

LA POLITICA SALARIAL FUE PARTE CLAVE EN LA ESTRATEGIA ANTIINFLACIQ
NARIA DE LA POLITICA Econdmica DE DE LA MADRID, AUNQUE A DECIR VER
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DAD., NI EN EL PERIODO DEL GRAN "BOOM", LOS SALARIDS LOGRARON INCRE-~
MENTARSE EN LA MISMA PROPORCION QUE LO HICIERON LOS PRECIOS, DEBI-~
DO A QUE POR LO REGULAR LA REVISION DE LOS SALARIOS SE HACE EN BA-
SE DE LAS EXPECTATIVAS DEL PROCESO INFLACIONARIO DEL ARO EN CURSO.
Y NO SEC TOMA EN CUENTA LA PERDIDA DEL PODER ADQUISITIVO DE LOS P;E-
RIODOS ANTERIORES,

Los SECTORES QUE PERCIBEN INGRESOS FIJOS FUERON LOS MAS AFECTADOS
POR ESTA POLITICA, YA QUE, LOS SALARIOS EN TERMINOS REALES CAYERON
A NIVELES SIN PRECEDENTES EN ESTE LAPSO. DURANTE LOS ANOS DE 1342
v 1983, Los PRECIOS AL CONSUMIDOR SE INCREMENTARON EN 93.8% v 80.8%,
RESPECTIVAMENTE: NO OBSTANTE, LOS SALARIOS CRECIERON EN 52.4% v -
59,8% N EL MISMO PERIODO, (OMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO -
CORRESPONDIENTE, EN ESE LAPSO LOS SALARIOS EN MEXICO, SE REDUJERON
A UN NIVEL INFERIOR QUE EN PA[SES CON LOS MISMOS PROBLEMAS INFLA--
CIONARIOS Y FINANCIEROS, YA QUE POR EJEMPLO, EN BRASIL EN EL ARO -
pE 1982 Los SALARIOS CRECIERON EN 1.7%,

KEYNES HA SIDO CRITICADO POR LA MAYORIA DE ECONOMISTAS PERTENECIEN
TES A LA CORRIENTE MONETARISTA YA QUE LO CULPAN DE SUS RECOMENDA--
CIONES DE POLfTICA ECONOMICA APOYADAS EN UN EXCESIVO GASTO GUBERNA
MENTAL, DE HABER LLEVADO A LA ECONOM{A MUNDIAL A UNA INFLACION GA-
LOPANTE, ESTE ES EL CASO CONCRETO DEL PROFESOR HAYECK, SIN EMBAR-
GO, SIEMPRE QUE JUSTIFICAN LA RESTRICCION EN LOS SALARIOS COMO ME-
DIDA ANTIINFLACIONARIA, RECURREN A KEYNES, YA QUE ACEPTO EL POSTU-
LADO DE LA ECONOM{A CLASICA REFERENTE A ", . .UN TOPICO SOBRE EL -
cuaL KEYNES NO ESTUVO EN DESACUERDO CON LOS ECONOMISTAS CLASICOS -
FUE ACERCA DEL COMPORTAMIENTO CICLICO DE LOS SALARIOS REALES, KEv-
NES, AS[ COMO VARIOS ECONOMISTAS CLASICOS PREDIJERON QUE LOS SALA-~
R10S REALES DEBEN MOVERSE CICLICAMENTE. EN GENERAL UN INCREMENTO
EN EL EMPLEQ PUEDE OCURRIR SOLO SI HAY UNA BAJA EN LOS SALARIOS -
REALES".2Y  ADICIONALMENTE. A LA RESTRICCION SALARIAL, SE LE JUS-
TIFICO POR EL LADO DE NO AUMENTAR EL DESEMPLEO YA EXISTENTE.

50/ Bils, Mark J., Peal Wages Over the Business Cycle, p. 666.
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CUADRO 52
MOVIMIENTOS DE PRECIOS Y SALARIOS
{Cambios Porcentuales)

1 9 8 2 I 9 8 3
PERIO PRECIOS SALARICS SALARICS DRECIOS SALARICS SALARICS
REALES REALES
ARGENTINA 164.8 136.9 -10.5 343.8 428.5 19.5
BRASIL 97.9 101.3 1.7 142.8 102.9 -16.1
MEXTCO 58.9 52.4 - 4.1 101.9 59.8 -20.0

FUENTE: NaFmNsA, Mercado de Valores Nfm. 45, noviembre 11 de 1985.

¢C6MO DEBER{A INFLUIR LA REDUCCION SALARIAL SOBRE LA INFLACION? DE
ACUERDO A LA TEOR{A ORTODOXA DE DOS FORMAS, PRIMERO, LA DISMINU-~
CION DE EL NIVEL DE LA DEMANDA AGREGADA (PARTE FUNDAMENTAL EN LA —
ESTRATEGIA ORTODOXA DE COMBATE A LA INFLACION) Y SEGUNDO, PARA -
PROMOVER LA ACUMULACION Y POR LO TANTO. PARA DAR MAS INCENTIVOS A
LA INVERSION,

{POR QUE EL GOBIERNO DE DE LA MADRID PUDO APLICAR UNA POLITICA SA-
LARIAL,ALTAMENTE RESTRICTIVA? EL CONTROL SINDICAL A TRAVES DE LA
C.T.M.. FACILITO A ESE GOBIERNO LA APLICACION DE POLITICAS DEFLA--
CIONARIAS CONTEMPLANDO EL AJUSTE DRASTICO DE LOS SALARIOS, A PE-
SAR DE ELLO., SE PRODUJERON IMPORTANTES HUELGAS COMO PROTESTA A LA
POLITICA ECONOMICA: EN EL Afi0 DE 1903, ENTRE ELLAS DESTACA LA DEL
SINDICATO DE TRABAJADORES DE LA UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE -
Mexico (STUNAM), LA CUAL DURG CASI UN MES: LA DEL SINDICATO DE TRA
BAJADORES DE LA InpusTRIA NucLear (SUTIH) DONDE EL GOBIERNO OPTO -
POR EL CIERRE DE LA EMPRESA: HNUMEROSAS HUELGAS ENW LA I[NDUSTRIA TEX
TIL Y POR PRIMERA VEZ LOS TRABAJADORES DE LA Rap1o v TELEVISION -
ESTALLARON UNA HUELGA. ES EN ESA FECA CUANDO 3E EMPIEZAN A REVISAR
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LOS SALARIOS MINIMOS EN DOS OCASIONES AL AFO, 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 40%, EN TANTO QUE., LA INFLACION REGISTRO UN =
CRECIMIENTO ANUAL DEL 80%. ’

S1 SE OBSERVA EN EL CUADRO POSTERIOR, EL CRECIMIENTO DEL EMPLEO A
PARTIR DE 1983, €s NEGATIVO, YA aue FUE DE -0.3% cOoN RESPECTO AL -
afo DE 1982: en 1984, ESE INDICADOR SE INCREMENTG A 2,0k DEBIDO A
QUE LOS POSTULADOS DE LA TEORfA NEOLIBERAL EN QUE LA REDUCCION DE
LA DEMANDA AGREGADA ES UN ELEMENTO NECESARIO EN LA LUCHA CONTRA LA
INFLACION, PERO ELLO CONDUCE NECESARIAMENTE AL INCREMENTO DEL DESEM
PLEO,

CUADRD 53
INFLACION Y EMPLEO, 1975-1945
(variaciones Anuales)

PERIODO INFLACION EMPLEO
1975 15.2 5.4
1976 23.6 1.4
1977 27.0 4.4
1978 17.5 1.7
1979 18.2 4.4
1980 26.3 3.3
1981 23.6 4.9
1982 98.9 6.3
1983 81.0 ~0.8
1984 66.5 -0.2
1985 ’ 63.2 n.d

FUEHITE; SPP, sistema de Cuentas Nacionales de México, Banco de México,
Indice de Precios. Varios nimeros.
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CoMO CONSECUENCIA DEL PROCESO RECESIVO~INFLACIONARIO EN QUE ENTRA
LA ECONOMIA MEXICANA A PARTIR DE 1982, EL NIVEL DE DESEMPLEO AUMEN
TA, YA QUE EN ESE Afi0 SE REGISTRO UNA CIFRA DEL 4.74 LA CUAL SE -
INCREMENTO A 17.8% en 1986, Por su pArTE €L PIB, oBSERVS unN  CRE-
CIMIENTO NEGATIVO DE 0.5% €N 1982  pas6 A 3.77 en 1330, En TanTO
QUE LA POBLACION ocuPADA PASO DE 20.4 A 20.5 MILLONES DE PERSONAS
EN EL LAPSO DE ESTUDIO,

CUADRO 54

COMPORTAMIENTO DE ALGUNAS VARIABLES MACROECONOMICAS, 1982-1946

PERICDO 1982 1983 1984 1985 1986
PIB + - 0.5 ~ 5.3 3.7 2.7 - 3.7
PEA + 21,4 22.2 23.0 23,8 24.7
POBLACION 20.4 19.6 20.1 20.6 20.3
DESEMPLEQO ABIERIO + 1.0 2.6 2.9 3.2 4.4
TASA DR DESEMPLEQ 4.7 11.7 12.6 13.4 17.8
+ Tasas de Crecimiento.

+ Millones de Personas.

FUENTE : 1a Jomada, Seccién Financiera, abril 21 de 1937.

LA POLITICA SALARIAL EN EL SEXENIO 1932-1988, ALTERG LA DISTRIBU-
C16N DEL INGRESO, DE POR SI ALTAMENTE CONCENTRADO, YA QUE COMO LO
SENALA EL ECONOMISTA ARGENTINO RAUL PREBISH "LA INFLACION AGRAVA -
LAS DISPARIDADES SOCIALES, PERO HO AYUDA A AUMENTAR LA ACUMULACIGH,
COMO ALGUNOS ESPERABAN: POR CONTRARIO PROMUEVE EL CONSUMO SUNTUA-
rio", 5L/

EN EL cAsO DE MEXiCO, HA PRODUCIDO UNA REDISTRIBUCION DEL INGRESO
EN FORMA REGRESIVA, PERO ELLO NO HA CONDUCIDO A UNA MAYOR INVER--

51/ Cinco Etapas de mi Pensamiento, Comercio Exterior, p. 48.



SION DE CARACTER PRODUCTIVO., Ei DESCENSO DE LOS SALARIOS EN EL -
PERIODO QUE NOS OCUPA FUE DRASTICO “.. ... PARA LLEGAR A UN ACUER--
DO CON EL FOnNDO MONETARIO INTERNACIONAL. LA CLASE OBRERA HA PAGADO
uN PREC1O, EL ProbuctTo NAClONAL HA cafpo 4%, ec Probucto [npus--
TRIAL CERCA DEL 10% v LOS SALARIOS REALES 30%“, 2% ViénpoLo DESDE
UNA PERSPECTIVA DE SU PARTICIPACION DENTRO DEL Propucto ilACiONAL,-
EN SOLC CINCO AF0S LOS TRABAJADORES PASARON DE RECIBIR UN 4200 A UN
2387 DEL INGRESG NACIONAL.

IV.4.4 PoLftica FiscaL

LA RELACION ENTRE CRECIMIENTO ECONOMICO E INFLACION HA SIDO OBJETO
DE NUMEROSOS ESTUDIOS, COMO YA SE MENCIONG ANTERIORMENTE, ALGUNOS
ECONOMISTAS ATRIBUYEN EL ALTO NIVEL DE INFLACION, PRINCIPALMENTE -
PARA LAS NACIONES EN V{AS DE DESARROLLO. A UN EXCESIVO GASTO GUBER
NAMENTAL., EL CUAL ES FINANCIADO A TRAVES DE LA EMISION MONETARIA.

EL CONTROL DEL DEFICIT GUBERNAMENTAL HA SIDO UNA DE LAS PRINCIPA--
LES MEDIDAS ANTIINFLACIONARIAS ADOPTADAS POR EL GOBIERNO DE MiIGUEL
DE LA MADRID A PARTIR DE 1983. IMPERANDO EL CRITERIO DEL"SUPERAVIT
PRIMARIOY QUI1ZAS EL MAYOR CONTACTO DIRECTO ENTRE LA POLITICA MONE
TARIA Y LA FISCAL ES EL DEL FINANCIAMIENTO DE LOS DEFICITS Y EL -
USO DE LOS EXCEDENTES, CON ESTA MEDIDA EL GOBIERNO TRATO DE EVI-
TAR EL USO INFLACIONARIO DE ALGUNAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO,

CoMO MEDIDAS ADICIONALES EN EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PUBLI--
CAS, SE DISMINUYERON LOS GASTOS DE CARACTER SOCIAL Y DE INVERSION:
ASIMISMO, SE VENDIERON GPAN PARTE DE LAS EMPRESAS PUBLICAS DE CA~
RACTER NO ESTRATEGICO. POR LO CUAL EL BALANCE PRIMARIO DEL SECTOR
pUBLICO (CORRESPONDIENTE A LOS INGRESOS TOTALES MENOS EL GASTO PU-
BLICO EXCLUYENDO INTERESES) EL CUAL HABIA SIDO DEFICITARIO POR UN
LARGO PERIODO., REGISTRG UN SUPERAVIT PRIMARIO EN LOS AfOS DE ESTU-

52/ Robinson, Alan., One By One, They Come Terms, Euromoney, marzo de 1984,
b, 38.
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D10, MAS ESTA MEDIDA NO TUVO EFECTOS POSITIVOS SOBRE EL CONTROL DE
LA INFLACION, YA QUE NO SE LOGRG CONTROLAR .

Lo ANTERIOR ES DE GRAN RELEVANCIA, DEBIDO A QUE, EN EL PERIODO -~
1982-1987., s DIO UNA DRASTICA CAIDA EN LOS PRECIOS DEL PETROLEO,-
L0 QUE REPERCUTIO DE MANERA INDISCUTIBLE EN LA POLITICA ECONGMICA,
Despe PrINCIPIOS DE 1985, LA COTIZACION DEL PRECIO DEL PETROLEQ EN
EL MERCADO INTERNACIONAL REGISTRG SU MAS BAJO DESCENSO DESDE LOS -
afios 70’s. Topavia EN ESE ARO REPRESENTABA ENTRE uN 707 v 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 POL{TICA DEFLACIONARIA.

EL GOBIERNO MEXICANO TIENE FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNO:

ENcAJE LEGAL

PorR MEDIO DE ESTE INSTRUMENTO EL GOBIERNO FEDERAL A TRAVES DE LA -
Banca CENTRAL (Banco DE MEXIco), DETERMINA CUAL ES EL PORCENTAJE -
QUE LA Banca COMERCIAL DEBE MANTENER EN SU PODER, POR CADA PESQ -
QUE SE AHORRA,

Emis1ON MONETARIA

EL HECHO DE QUE LA BANCA (CzuTRAL SEA UN ORGANISMO 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 CARACTER. LA EXPRIENCIA DEL CASO MEXICANO EN EL
PERIODO 1978-1985, ES QUE LA BASE MONETARIA (M), CRECIO A UNA TA~
SA MEDIA DE VARIACION ANUAL POR DEBAJO DE LAS VARIACIONES REGISTRA
pAs EN EL InpIcE HacionaL be Precios AL CONSUMIDOR EN LOS AfiOS DE
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1982, 1983 v 1985. coMo SE PUEDE OBSERVAR EN EL SIGUIENTE CUADRO:

CUADRO 55

BASE MONETARIA, PRODUCTO INTERNO BRUTO E INFLACION, 1978-1285
{Variacifn Anual)

PERICDO 1978 1879 1980 1981 1982 1983 1984 1935

MI 31.6 33.7 33.4 33.3 54.1 41.4 62.3 53.8
PIB 8.2 9.2 8.3 8.3 -0.6 =-4.2 3.6 2.5
INPC 16.2 20.0 29.8 28.7 98.8 30.8 59.2 63.7

FUENTE: Banco de M&xico, Indicadores Econémicos.

Los CerTiFicaDos DE LA TEsorerfa (CETES), TITuLOS SIMILARES A LOS
CONOCIDOS MUNDIALMENTE cOMO TREASURY BILLS, SoN EMITIDOS SEMANAL-
MENTE POR LA TESORER{A DEL GOBIERNO FEDERAL A TRAVES DEL BAnMCO DE
Mexico, A PLAzos DE 23, 91 v 180 pfas, 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 REDENCION (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 FIDEICOMISO -
CUYD PATRIMONIO CONSISTE EN UNA CANTIDAD FIJA DE BARRILES DE PETRQ
LEO COTIZADO A PRECIOS INTERNACIONALES, CON UN PRECIO MINIMO DE -
GARANT [A,

Los Bonos DE InpEmn1zAciON Bancaria (BIBS), Bowos A tA VISTA EMI-
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TiDOS POR EL GOBIERNG FEDERAL EN SEPTIEMBRE DE 1983. CON VENCIMIEN
TO EN SEPTIEMBRE DE 1992, AMPARAN AL IMPORTE TOTAL DE LA INDEMNI-
ZACION QUE EL. GOBIERNO PAGARA A LOS ACCIONISTAS DE LAS INSTITUCIO-
NES BANCARIAS QUE FUERON EXPROPIADOS POR DECRETO PRESIDENCIAL EN -~
SEPTIEMBRE DE 1982, EiL GoB1ERNO FEDERAL CUBRE LOS INTERESES TRI-
MESTRALMENTE A LOS TENEDORES DE £STOS T{TULOS, LOS CUALES SE CAL-
CULAN SOBRE LA BASE DE UN PROMEDIO ARITMETICO DE LAS TASAS DE IN-
TERES PASIVAS DE LOS CERTIFICADOS DE DEPGSITOS A PLAZO DE 3 A ©
MESES QUE PAGAN LAS INSTITUCIONES BANCARIAS.

En EL PERIODD 1983-1988, LGS TRES INSTRUMENTOS ANTERIORMENTE MEN-
CIONADOS, TUVIERON UN PAPEL IMPORTANTE EN CUANTO AL FINANCIAMIENTO
DEL GASTO GUBERNAMENTAL, YA QUE INCLUSO, SU RENDIMIENTO SE UBICO -
POR ARRIBA DEL OTORGADO POR LAS INSTITUCIONES BANCARIAS.

IV.4.5  Pofrica ComerciaL

EL PROGRAMA ANTIINFLACIONARIO LLEVADO A CABQ EN EL PERIODO 1983 A
1983, NO ES UN PROYECTO CLASICO EN CUANTO QUE NO INTENTO ACTUAR -
EXCLUSIVAMENTE A TRAVES DE LA REDUCCION DE LA DEMANDA., TAMBIEN SE
TRATO DE PROCEDER SOBRE LA OFERTA COM EL INGRESG DE MEXIicO AL ACUER
Do GENERAL SOBRE ARANCELES Y Comercio (GATT), SE QUISD 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 AS{ COMO MECAMISMOS PARA FRENAR LAS PRESIONES INFLACIONA
RIAS DOMESTICAS POR MEDIO DEL COMERCIQO EXTERIOR,

PorR GTRO LADO. SE DIERON ESTIMULOS PARA LA DIVERSIFICACION DE LAS
EXPORTACIONES NO PETROLERAS, SOBRE TODO LAS DE MANUFACTURAS, St -
BIEN £S CIERTO QUE, EN EL PERIODO 1983-1938, LA BALANZA COMERCIAL
ARROJO UN SALDO FAVORABLE POR MAS DE 50,000 MILLONES DE DOLARES, Y
SE CAPTARON MAS DE 10,000 MILLONES DE DOLARES DE INVERSION EXTRAN
JERA, QUE REPRESENTA MAS DE LA MITAD DEL TOTAL HISTORICO. LAS EX-
PORTACIONES DE MANUFACTURAS SE TRIPLICARON EN EL SEXENIO DE 1383-
1988, vA QUE ALCANZARON UN MONTO DE 14,000 MILLONES DE DOLARES. LA
PARTICIPACION DE LAS MISMAS €N EL PIB, paso peL 67 en 1983, aL 154
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En 1887,

EN ESTE SEXENTO SE CONCLUYO EL PROCESO DE LIBERALIZACION DE  LAS -
IMPORTACIONES, YA QUE QUEDARON EXENTAS EL 96% DE LAS FRACCIONES -
QUE INTEGRAN LA TARIFA DE IMPORTACION, Y POR LOS CUALES SE CANALI-
ZA APROXIMADAMENTE EL 757 DEL TOTAL DE LAS COMPRAS DEL EXTERIOR.
ESTE CAMB1O DE ESTRATEGIA EN LA ORIENTACION DE LA ECONOMIA Y EL CO
MERCIO EXTERIOR DE [EX1CO: TENIENDO A LAS EXPORTACIONES DE MANUFAC
TURAS COMO NUEVO EJE, ES LO QUE EL GOBIERNO DE DE LA MADRID SE --
LLAMD "CAMBIO ESTRUCTURAL” Y QUE SIRVIG COMO MECANISMO DEFLACIGONA-
RIO.

ESTE PROGRAMA RESPONDE A LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA Y DESEQUI-
LIBRIO EN LA BALANZA DE PAGOS Y A LA TENDENCIA ACELERADA DE LA IN-
FLACION, A PESAR DE LAS MEDIDAS PREVIAMENTE ADOPTADAS,

CUADRO 56

COMPORTAMIENTO DE LA BALANZA COMERCIAL, ENERO-ABRIL
(Millones de D&lares)

PERIODO 1983 1934 VARLACICN
RELATIVA (%)
EXPORTACTONES TOTALES 6 757.9 8 042.6 19.0
PETROLERAS 5 136.9 5 664.0 10.3
PETROLEO CRUDO 4 865.1 5 126.6 5.4
OTRAS 271.8 537.5 97.8
NO DETROLERAS 1 621.0 2 378.6 46.7
AGROPECUARTAS 496.5 756.9 52,5
EXTRACTIVAS 113.0 200.5 77.5
MANUFACTURAS 1 011.6 1421.2 40.5
IMPORTACICNES TOTALES 2 079.3 2 818.4 35.5
BIENES DE CONSUMO 179.9 234.1 30.1
BIENES DE USO IN-
TERMEDIO 1 473.1 2 029.2 37.7
BIENES DE CAPITAL 426.3 555.1 30.2

FUENTE: Banco de México, Indicadores del Sector Extemmo.
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Los FACTORES EXTERNOS QUE AFECTARON DESFAVORABLEMENTE AL  PROGRAMA
DEFLACIONARIO EN EL PERIODO 1983-1988, FUERON LA ELEVACION DE LAS
TASAS DE INTERES, LA NULA DISPONIBILIDAD DE FINANCIAMIENTO EXTERNQ
ADICIONAL Y EL DETERIORO EN LOS TERMINOS DEL INTERCAMBIO DEL PA[S,
PROVOCADO PRINCIPALMENTE POR LAS REDUCCIONES EN LOS PRECIOS DEL PE
TROLEO Y EL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS DE 1MPORTA-
CION,

LA RENOVADA PREOCUPACION POR EL CONTROL DE LA INFLACION TAMBIEN -
SE MANIFESTO EN UN PROGRAMA DE LIBERALIZACION COMERCIAL MAS AM--
PLIO., SE CONSIDERA QUE ESTE TENDRA UN EFECTO MAYOR SOBRE LA INFLA
CION AL EXPONER A LOS PRODUCTOS NACIONALES A LA COMPETENCIA EXTER-
NA. DE ESTA FORMA, LAS EMPRESAS MAS COMPETITIVAS JALARIAN A LAS -
NO COMPETITIVAS., AUNQUE TAMBIEN HAY QUE ACLARAR QUE EL SUPERAVIT
COMERCIAL DEL SEXENIO SE EXPLICA PRINCIPALMENTE POR EL DESCENSO EN
LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA DEL PA{S LO QUE CONDUJO A UNA DISMINUCION
SIGNIFICATIVA DE LAS IMPORTACIONES: SIN EMBARGO, A FINALES DE 1938
DICHO SUPERAVIT SE REDUJO, AL PASAR DE 6,000 MILLONES DE DOLA--
RES EN 1983 A 1, 754 MiLLoNES EN 1938.

CUADRO 57
BALANZA COMERCIAL, 1987-1988
{Millones de D&lares)

PERICDO 1987 1988

EXPORTACION DE MERCANCIAS 20 656.2 20 657.6
IMPORTACION DE MERCANCIAS 12 222.9 18 903.4
SUPERAVIT (DEFICIT) 8 433.3 1 754.2

FUENTE: Banco de Mxico, Informe Anual, 1983,
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V.86 UnTrooRat pE E3TABILIZACION LiAMADO PACTO DE SOLIDARIDAD
Econdratca,

CoMo SE VIO CON ANTERIORIDAD. LA.INFLACION SE CONVIRTIO EN UN PRO~
BLEMA DE GRAN MAGNITUD A PARTIR DE 1982, PARA LA ECONOMIA MEXICANA
DESDE ESE PERIODO EL GOBIERNO TRATO DE CONTROLAR EL INCREMENTO ACE
LERADO DE PRECIOS EN BASE A MEDIDAS DE CARACTER ORTODOXO EN TANTO
QUE EL EXCESIVO INCREMENTO DE PRECIOS SE LE EXPLICO POR EL LADO DE
LA DEMANDA,

EN pIcIEMBRE DE 1987, LA HIPERINFLACION ERA UNA AMENAZA INMINENTE,
YA QUE AL FINALIZAR £SE ARO EL INCREMENTO DE PRECIOS ANUAL REGIS--
TRO UNA TASA DE CRECIMIENTO DE 153.2% AL CONSUMIDOR, EN TANTO QUE
AL PRODUCTOR FUE DE 166.5% PROMEDIO ANUAL. ES EN ESTA SITUACION -
DE INFLACION ACELERADA Y PERSISTENTE DONDE CASI TODAS LAS VARIA--
BLES MACROECONOMICAS ESTABAN INDIZADAS DE MANERA FORMAL O INFORMAL
A LAS EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS, DONDE HAB!A QUE ROMPER LA INER-
CIA INFLACTONARIA, QUE SE INTRODUJO CiL PROGRAMA DE SOLIDARIDAD --
Econgmica (PSE), CON EL OBJETIVO DE LOGRAR UNA RAPIDA Y DRASTICA -
REDUCCION DE LA INFLACION,

No ES UN PROGRAMA DEFLACIONARIO TRADICIONAL, YA QUE A LA POLITICA

FISCAL Y MONETARIA, SE INTRODUCE UN CONTROL DE PRECIOS O LO QUE SE
DENOMINA UNA POLITICA DE PRECIOS (DESPUES DE UN AJUSTE INICIAL), -
CON EL FIN DE NO DEJARLOS FLUCTUAR LIBREMENTE COMFORME A LAS EXPEC
TATIVAS INFLACIONARIAS.

PorR LO QUE RESPECTA AL CONGELAMIENTO DE SALARIOS, LA RESTRICCION -
SALARIAL SE HABIA VENIDO APLICANDO DESDE 1333 COMO MECANISMO ANTI-
INFLACIONARIO, YA QUE COMO SE PUEDE OBSERVAR EN EL CUADRO SIGUIEN-
TE, EL INCREMENTO DE LOS SALARIOS DE 1983 A 1347, sE coLoc por -
DEBAJO DE EL DE PRECIOS, PRINCIPALMENTE EN 1353, Sin EMBARGO, EN
1938, ANo EN QUE EMPEZO A APLICARSE EL PACTO, LA TEMDENCIA ANTES -
SENALADA SE MANTUVO: CABE DESTACAR QUE EL SECTOR OBRERO JUSTIFICO
LA FIRMA DEL PROGRAMA DE ESTABILIZACION, YA QUE, EN UNA SEGUNDA -
ETAPA, LA CUAL INICIABA EN MARZO DE 1933, LOS SALARIOS SE [BAN A -
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INDIZAR. COSA QUE NO SUCEDIO YA QUE SOLAMENTE SE OTORGO UN  INCRE-
MENTO DEL 3% A LOS SALARIOS MINTMOS EN 1983, AUNADO AL AUMENTO DE
ENERO EL CUAL FUE DEL 20%, EN TANTO QUE, EL INCREMENTO DE LOS PRE
C10S AL CONSUMIDOR ASCENDIO A 51.77%.

CUADRO 58
COMPARACION ENTRE LOS PRECIOS AL

CONSUMIDOR Y LOS SALARIOS, 1983-1988
{rasas de Variacibn Anual)

PERIODO 1983 1984 1985 1986 1987 1988
PRECIOCS 80.8 59.2 63.7 105.2 159.2 51.7
SALARIC MINIMO 44.2 56.7 54.0 102.6 145.0 31.9

FUENTE: Banco de México, Indicadores Ecanémicos.

A TRAVES DE LA REDUCCIQN EN EL GASTO GUBERNAMEMNTAL, SE EVITS QUE -
£STE ACTUARA COMO PRESION INFLACIONARIA, YA GUE AL LOGRARSE UM SU-
PERAVIT PRIMARIO, 0 SEA, EXCLUYENDO LOS INTERESES, SE DEJG DE LADO
LA POSIBILIDAD DE QUE EL GOBIERNO RECURRIERA A FUENTES INFLACIONA-
RIAS PARA 'SU FINANCIAMIENTO, YA SEA MEDIANTE LA EMISION MONETARIA

Y EL INCREMENTO EN LOS PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL GOBIER-
NO (LOS CUALES QUEDARON CONGELADOS A PARTIR DE MARZO DE 1933, pes-
PUES DE QUE EN UNA PRIMERA ETAPA SE REGISTRG 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 INTERES: EN DICIEM-
BRE DE 1987 EL RENDIMIENTO QUE OFRECIA UN DEPOSITO BANCARIO A TRES
MESES ASCENDIA A 112,79% ANUAL: EN TANTO QUE. LOS CERTIFICADOS DE
LA TeESORERIA DE LA FEDERACION €N EL misto Lapso (CETES) orrecian -
UN RENDIMIENTO DEL 133,04% AnuAL, A DIcIEMBRE DE 1955, Los Mismos
INSTRUMENTOS OFRECIAN LA SIGUIENTE TASA: 32.42% v 51,47%, RESPECTL
YAMENTE, [O OBSTANTE, LA MAYORIA DE LOS INSTRUMENTOS BANCARIOS -
SIGUIERON DANDO AL AHORRADOR UN REMDIMIENTO POSITIVO,

EN LO QUE SE REFIERE A OTRA DE LAS VARIABLES MACROECONOMICAS DE ES
TABILIZACION: EL TIPO DE CAMBIO; SE CONTROLO SU PARIDAD, DE ESTA -
MANERA SE EVITO UNA PRESIGN INFLACIONARIA VIA IMPORTACIONES SOBRE
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LOS COSTOS INTERNOS. E5 AS! coMo DESPUES DE 12 ARDS DE FLOTACIO--
NES Y DEVALUACIONES, LAS AUTORIDADES MONETARIAS UTILIZAN AL TIPO -
DE CAMBIO COMO MECANISMO ANTIINFLACIONARIO. EL MERCADO CAMBIARIG
PERMANECIO ESTABLE GRACIAS AL RESPALDO DE LAS RESERVAS INTERNACIO-
NALES QUE SE ACUMULARON PREVIAMENTE, '

CUADRD 5%
TIPO DE CAMBIO REAL, 1988

PERTODO INDICE DE PRECICS RELACION PARIDAD PARIDAD
AL MAYOREQ 1/2 DOLAR/PESO AJUSTADA

HEXTCO ESTADGS texa

UNIDOS
{1} {2} {3) {4} (5)
ENERO 100.0 100.0 1.000 2 257.00 2 257.00
FEBRERO 105.6 99.8 1.058 2 257.00 2 287.00
MARZO 108.4 106.1 1,083 2 257.00 2 444,33
ABRIL 110.6 100.7 1.098 2 257.00 2 473.19
MRYO 111.7 101.1 1.105 2 257.00 2 493.98
JUNTO 112.8 101.3 1.113 2 257.00 2 512.04
JULTO 114.6 101.9 1.125 2 257.00 2 539,12
AGOSTO 114.6 102.2 1.121 2 257.00 2 530.09
SEPTTEMBRE  113.4 102.3 1.108 2 257.00 2 500.76
OCTUBRE 112.8 102.8 1.097 2 257.00 2 475.93
NOVIEMBRE 114.2 103.1 1.108 2 257.00 2 500.76
DICTEMBRE 116.1 103.5 1.122 2 257.00 2 532,35
(1) Banco de Mixico, Indicadores Boonmicos.

(2) aconomic  Indicators, 1988.
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CUADRO 60

VARIACION MENSUAL DEL INPC, 1988

PERTIODO %

-
N O OO0 RN WS,

ENERO
FEBRERO
MARZO
ABRIL
MAYO
JUNIO
JULIO
AGOSTO
SEPTIEMBRE
OCTUBRE
NOVIEMBRE
DICIEMBRE

oW WO N O W W

FUENTE: - Banco de MExico, Indice de Precios.

Asf LA INFLACION ACUMULADA EN 1988 Ascenpid a 52%, FRenTe AL 1597
DEL ANO ANTERIOR: PERO HUBO COSTOS, YA QUE SE TUVIERON QUE ACEPTAR
CIERTAS PRESIONES RECESIVAS, DE ACUERDO CON LAS ESTIMACIONES PRE-
LIMINARES DEL [NSTITuTO NacionaL DE EstapfsTicA, GEOGRAFIA E IN-
FORMATICA, EL VALOR A PRECIOS CONSTANTES DEL Probucto INTERNO Bru-
TO SE INCREMENTG A 1.1% en 1983, PoR DEBAJO DEL CRECIMIENTO DE LA
POBLACION, EN TERMINOS POR HABITANTE, ZLLO SE TRADUJO EN UN -
DECREMENTO QUE LO SITUG MAS DE 10% POR ABAJO DEL MAXIMO ALCANZADO
En 1981,

POR OTRO LADO, LA APERTURA COMERCIAL, FUE TAMBIEN UN FACTOR CLAVE
EN EL PROCESO DEFLACIONARIO, YA QUE A PESAR DE QUE LA ECONOMIA ME-
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GRAFICA 10
INDICE DE PRECIOS AL
CONSUMIDOR, MEXICO 1988

20 Varigciones Mensuales %

Banco de Mexico, Indico de Prociog.
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XI1CANA EN 1983, SE DESENVOLVIO EN UN MARCO EXTERIOR ADVERSO, DEBI-
DO A QUE LAS EXPORTACIONES TOTALES PERMANECIERON ESTANCADAS, LO -
QUE SE COMPENSO CON VENTAS NO PETROLERAS, PRINCIPALMENTE CON LA -
EXPORTACION DE PRODUCTOS MANUFACTUREROS., SE LOGRO UN ABARATAMIEN-
TO DE LAS IMPORTACIONES. A TRAYES DE LA REDUCCION DE ARANCELES Y -
CONTINUA ELIMINACION DE PERMISOS, ASIMISMO, ESTA MEDIDA PERMITIO
UNA MAYOR COMPETENCIA ENTRE EL MERCADO NACIONAL Y EL EXTERNO, Y -
REDUJO EL GRADO DE MONOPOLIO PARA MUCHAS DE LAS EMPRESAS, MO OBS-
TANTE, SE TUVIERON EFECTOS NEGATIVOS, YA QUE SE REGISTRO UNA DIS-
MINUCION DEL SUPERAVIT COMERCIAL QUE HABIA VENIDO OBSERVANDO LA -
ECONOMiA MEXICANA DESDE 1983.

LoGros

EL MAYOR EXITO DE LA POLITICA ECONGMICA DEL GOBIERNO DE MIGUEL DE
LA MADRID FUE EL ABATIMIENTO DE LA INFLACION: EL PROGRAMA DE SOLI-
parIDAD Economica (PSE). se suscriBi® EL 14 DE DICIEMBRE DE 1987 -
COMO UNA DECISION DE VARIGS SECTORES PARA DISMINUIR RAPIDAMENTE EL
FENOMENO INFLACIONARIO; DESPUES DE QUE EL PROGRAMA DEFLACIONARIO -
SE INICIO CON UNA DEVALUACION CAMBIARIA Y ALTOS INCREMENTOS EN LOS
PRECIOS DE LOS BIENES Y SERVICIOS DEL SECTOR PUBLICO, LO QUE CONDU
JO A QUE EL AUMENTO DE PRECIOS EN EL MES DE DICIEMBRE DE 1937 LLE-
GARA A 14.8%7 v 15,57 £N ENERO DE 1988, A PARTIR DE ESE MES LOS PRE
C10S REGISTRARON UNA TENDENCIA DESCENDENTE Y ES EN LOS MESES DE -
AGOSTO, SEPTIEMBRE Y OCTUBRE QUE DICHOS PRECIOS SE UBICARON POR -
DEBAJO DEL 17, 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 DiclEMBRE DE 1988, LA NUEVA ADMINISTRACION PROLONGG EL PacTo, -
COMO FASE TRANSITORIA DEL ACUERDO WACIONAL PARA EL CRECIMIENTO --
Economico Y LA ESTABILIDAD,
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CUADRO 61
PIB, POR SECTORES, 1988

{(Variacibn Anual)

CONCEPTO ’ %

AGROPECUARIO, SILVICULTURA Y PESCA ~ 1.6
MINERTA 0.4
INDUSTRIA MANUFACTURERA 2.2
CONSTRUCCION =~ 3.3
ELECTRICIDAD 5.4
CCMERCIO, RESTAURANTES Y HOTELES 1.2
TRANSPORTE, ALMACENAMIENTO Y COMUNICACIONES 2.8
SERVICIOS FINANCTERCS Y BIENES INMUEBLES 2.7
SERVICICS COMUNALES, SOCIALES Y PERSONALES 0.4

FUENTE: Banco de MGxico, Indicadores Econfmicos.

IV.5 ConcLussoNES

LA IMFLACION UN FENOMENO MUNDIAL., GUE AFECTA A LAS NACIONES DESA-
RROLLADAS COMO EN VIAS DE DESARROLLO: SIN EMBARGO. LOS EFECTOS EN
AMBOS GRUPOS DE PAfSES SON DIFERENTES. EN CUANTO AL NIVEL DEL IN-
CREMENTO DE PRECIOS Y RESPECTO AL RESULTADO DE LAS poLITicas De -
ESTABILIZACION PARA EL CONTROL DE LOS MISMOS,

LA INFLACION EN LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS, ALCANZO IMPORTANTES -
MAGN{TUDES A PARTIR DEL PERIODO DE LA PRIMERA GUERRA MunD1AL, PRIN
CIPALMENTE EN LAS NACIONES INVOLUCRADAS EN EL CONFLICTO. LAS CUA-
LES RECURRIERON EN ALGUNOS CASOS A LA EMISION MONETARIA COMO MECA-
NISMO DE FINANCIAMIENTO, AL TERMINAR LA GUERRA, ALEMANIA FUE UNO
DE LOS PA{SES QUE REGISTRARON TASAS DE INFLACION ACELERADA, QUE -~
LLEGARON A UM NIVEL CRITICO EN LOS Afios DE 1922 v 1923,
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LA DEPRESION, QUE SIGUIO AL CRAcK DE 1929, INIC10 UN PERIODO EN -
EL CUAL LOS PRECIOS DESCENDIERON, FENOMENO QUE NO SE A VUELTO A -
PRESENTAR; PERO ELLO SIGNIFICO OTRAS GRANDES CUESTIONES PARA RESOL
VER AL PENSAMIENTO ECONOMICO: LA RECESION ECONGMICA Y ALTO NIVEL
DE DESEMPLEO; LA SOLUCION PROVINO DE LA TEORIA, KEYNESIANA, LA -
IDEA CENTRAL FUE QUE EL NIVEL DE PRODUCCION Y EMPLEO ESTABA DETER-
MINADO POR LA MAGNITUD DE LA DEMANDA AGREGADA Y QUE ESTA POD{A SER
FOMENTADA A TRAVES DEL GASTO GUBERNAMENTAL. RESPECTO AL COMPORTA--
MIENTO DE LOS PRECI0S, KEYNES AFIRMA GQUE LA TASA DE INCREMENTO DE
LOS PRECIOS DEPENDE DEL ESTADO DE LA ECONOMIA. CUANDO LA DEMANDA
EFECTIVA AUMENTA AFECTA PRINCIPALMENTE A LA PRODUCCION Y QUE CUAN-
PO MAS SE ACERCA LA ECONOMIA AL MIVEL DE PLENO EMPLEQ Y UNA VEZ -~
CRUZADO ESTE EL EFECTO SE DEJARIA SENTIR PRIMORDIALMENTE EN LOS -
PRECIOS.

£l REPUNTE DE LOS PRECIOS EN FORMA IMPORTANTE SE PRESENTG AL ESTA-
LLAR LA SEGUNDA GUERRA MumpiaL: Los afios 50's v 60’s, EN ESTE GRY
PO DE PA[SES SE DIO UNA ESTABILIDAD DE PRECIOS Y UN CRECIMIEN
TO SOSTENIDO, PERO LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS AFLORARON A FINA-
LES DE L0S Afos 60's Y SE VOLVIERON CRITICOS A PRINCIPIOS DE LOS -
afios 70'S, LO QUE ORIGING EL SURGIMIENTO DE LA TEOR{A MONETARIA, -
LA CUAL CONCIBIA A LA INFLACION COMO UN PROBLEMA EMINENTEMENTE MO-
NETAR10. EN BASE A MEDIDAS DE CORTE ORTODOXO, ES QUE SE LOGRA RE~
DUCIR EL RITMO INFLACIONARIO, PRINCIPALMENTE EN LOS EsTADos Unipos
£ INGLATERRA. DESDE FINALES DE LA DECADA DE LOS 70's v EN LOS AfOS
80's,

POR LO QUE RESPECTA A LOS PAISES LATINOAMERICANOS, LA LUCHA CONTRA
LA INFLACION HA SIDO DIFICIL, YA QUE LOS FACTORES ADVERSOS HAN SI-
DO DIVERSOS Y NUMEROSOS: LA SITUACION ECONOMICA, POLITICA Y SOCIAL
HAN PRESENTADO OBSTACULOS A LAS POLITICAS ANTIINFLACIONARIAS; AUNA
DO A ELLO LAS CONDICIONES EXTERNAS Y POR ULTIMO, LA APLICACION DE
POL{TICAS ECONOMICAS BASADAS EN TEOR{AS N) FUNCIONALES DEL TODO A -
ESTE GRUPO DE PA{SES,

EN LAS NACIONES DE INFLACION ACELERADA: ARGENTINA, BrasiL. CHILE v
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URUGUAY PRINCIPALMENTE, SE APLICARON PROGRAMAS ORTODOXOS DESDE -
Los afios 50's. EN UNA BUSQUEDA POR LA ESTABILIZACION DE PRECIOS: -
.0S RESULTADOS FUERON NEGATIVOS Y LOS PROGRAMAS ANTIINFLACIONARIOS
SE HUBIERON DE ABANDONAR.

En LA DECADA DE LOs 70's, LAS CONDICIONES EXTERNAS CAMBIARON: AL~
GUNOS PAISES INCLUYENDO MEXICO, SE VIERON FAVORECIDOS POR LOS CRE-
DITOS EXTERNOS. LOS CUALES LES PERMITIERON MANTENER TASAS DE CRECL
MIENTO DE LA ECONOMIA ALTAS, PERO EL INCREMENTO DE LOS PRECIOS -
TEND1O A SER ACELERADO EN ARGENTINA, BRASiL v CHILE Y MODERADO EN -
México,

EN tos afos 80, EL PROCESO INFLACIONARIO SE ACELERG EN LA REGION -
LATINOAMERICANA; EL INCREMENTO DE PRECIOS REBASO LA CIFRA DE TRES
DIGITOS, ANTE EL FRACASO DE LOS PROGRAMAS DEFLACIONARIOS DE CORTE
ORTODOXO, SE APLICARON DOS PLANES DE ESTABIL1ZACION DE CORTE HETE-
RODOX0, EL PLAN AUSTRAL EN LA ARGENTINA Y EL PLAN CRUZADO EN EL ~
BRASIL, CUYOS RESULTADOS FUERON UN EXITO EN AMBOS CASOS, YA QUE SE
LOGRARON REDUCIR LOS INCREMENTOS DE PRECIOS PERO SOLO EN EL CORTO
PLAZO., DEBIDO A SU DINAMICA SOCIAL, EN EL MEDIANO PLAZO, EL INCRE
MENTO DE LOS PRECIOS REGISTRO TASAS ANUALES SUPERIORES, HASTA =
ANTES DE LA APLICACION DE ESTOS PROGRAMAS.

LA EXPERIENCIA DEL CASO MEXICANO, EN LOS Afios 70's v 80's, Es Par-
TICULARMENTE INTERESANTE, YA QUE EN UNA PRIMERA ETAPA. QUE COMPREN
DE LA DECADA DE LOS 70'S; CUANDO CON UNA INFLACION MODERADA, LA -
ECONOMiA MEXICANA CRECIO A RITMOS ACELERADOS., PRINCIPALMENTE EN -
LOS AFOS DEL BOOM PETROLERO, EN QUE SE REGISTRARON NIVELES DE CRE-~
CIMIENTO DE 9% EN ALGUNOS ANOS. EL CRECIMIENTO ALTO CON UNA INFLA
CION MODERADA EN LOS AROS 70'S RESPONDIO A UNA SITUACION REAL, -~
LOS PROBLEMAS ECONOMICOS, POLITICOS Y SOCIALES DE FINALES DE LOS -
Afios 60's, A LOS CUALES HABIA QUE DARLES UNA RESPUESTA CREANDO MAS
EMPLEOS. EXPANDIENDO LA ACTIVIDAD ECONOMICA, PERO ACEPTANDO EL COS
TO DE LA INFLACION,

PARA APOYAR LA EXPANSION ECONOMICA EL ESTADO MEXICANO AMPLIO SU -



ACTIVIDAD EN LA ECONOMIA, LO QUE CRES PRESIONES INFLACIONARIAS POR
EL LADO DEL FINANCIAMIENTO 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 ECONOMIA, SOBRE TODO LOS DEL SECTOR AGRIcOLA (YA QUE SU CRECI--
MIENTO ANUAL SE UBICO POR DEBAJO DEL DE LA POBLACION), DE OTROS -
SECTORES PRODUCTIVOS Y EL DESEQUILIBRIO DE LA BALANZA COMERCIAL,

EN EL PeErIODO 1978-1981. LA ECONOMIA MEXICANA LOGRA CRECER A TASAS
ALTAS CERCA DE 9% EN ALGUNO DE LOS ANOS DEL PERIODD SENALADO, EL -
SOBRECALENTAMIENTO DE LA ECOMOM{A PROVOCO EL INCREMENTO DE PRECIOS.
EN EL VERANO DE 1981, LOS PRECIOS DEL PETRGLEO DESCENDIERON EN EL
MERCADO INTERNACIONAL., LO QUE ACELERO LA CRISIS FINANCIERA E INFLA
CIONARIA EN MExico. EN EL Afio pE 1982, EL INCREMENTO DE PRECIOS -
AL CONSUMIDOR. ALCANZO LA CIFRA DE cAS! TREs pigitos 98.8%.

ANTE LOS PROBLEMAS INFLACIONARIOS Y FINANCIEROS, MEXICO RECURRE A
UN ACUERDO CON EL FoNDO MONETARIO INTERNACIONAL. EL PROGRAMA ANTL
INFLACIONARIO APLICADO DE 1983 A piciemsre DE 1987, Fue pE CARACTER
CONSERVADOR, DEBIDO A QUE AL PROCESO DE INFLACION ACELERADA SE LE
DIAGNOSTICO COMO UN PROBLEMA DE DEMANDA.

LAS MEDIDAS QUE SE APLICARON FUERON: UNA REDUCCION DEL GASTO GUBER
NAMENTAL, EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PUBLICAS EVITANDO UNA PRE
SION INFLACIONARIA VIA LA EMISION MONETARIA O A TRAVES DE LAS TA-—~
SAS DE INTERES DOMESTICAS: OTRO MECANISMO FUE LA POLITICA SALARIAL
RESTRICTIVA. YA QUE EN TODO ESTE LAPSO LOS INCREMENTOS A LOS SALA
RIOS NOMINALES SE UBICARCN POR DEBAJO DEL INDICE NAcionAL DE PRre-
clos AL CoNsUMIDOR. LA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO FUE FLEXIBLE EN
TANTO. POR UN LADO., SE FOMENTARON LAS EXPORTACIOMES Y POR EL OTRO
SE ENCARECIERON LAS IMPORTACIONES, LO CUAL TUVD COMO EFECTO EN EL
SUPERAVIT COMERCIAL: AUNQUE EN EL CORTO PLAZO SE DIERON EFECTOS -
INFLACIONARIOS, ASIMISMO, LA POLITICA CREDITICIA FUE RESTRICTIVA,

EN ESTE PERIODO IS !MPORTANTE RESALTAR EL PROGRAMA INMEDIATO DE -
Reorpenacion Econdmica (PIRE), QUE SE APLICO PRACTICAMENTE DURANTE
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Los Afos pe 1983. 1984 v parTe DE 1985, A PARTIR DE MEDIADOS DE -
1986, se apLicd EL PROGRAMA DE ALIENTO ¥ CRECIMIENTO DENOMINADO =
(PAC). EN EL CUAL SE REAFIRMA LA NECESIDAD DE REDUCIR EL DEFICIT -
DEL SECTOR PUBLICO 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. TAMBIEN SE RECONOCE LA ~
NECESIDAD DE FORTALECER EL AHORRO PARA LIBERAR EL CREDITO Y REDU--
CIR LAS TASAS DE INTERES. ESTE PROGRAMA NO TUVO EL IMPACTO NECESA--
RIO PARA LA REACTIVACION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA YA QUE EN ESE -
ARo, EL PIB, REGISTRO UNA TASA MEDIA DE VARIACION ANUAL DE -3.7%.

SIN EMBARGO, ESTAS MEDIDAS APLICADAS HASTA DICIEMBRE DE 1937. no -
HAB{AN CUMPLIDO CON SU COMETIDO CENTRAL: EL CONTROL DE LA INFLA- -
CION, MAS BIEN SE LOGRO TODO LO CONTRARIO YA QUE EL {NDICE DE PRE-
C10S MENSUAL DE ESE MES FUE DE 14,8% EN RELACION AL 7,9% REGISTRA
DO EN EL MIsMO MES DE 1936, AUNQUE CABE SEMALAR QUE EL PRIMERO SE
VIO i TMFLUIDO  EN SU COMPORTAMIENTO DE LAS MEDIDAS QUE SE TOMA-~-
roN €L 15 pe piciemBre DE 1987. cuanpo se iINTropuJo EL PACTO DE SU
LIDARIDAD ECONOMICA (PSE). PROGRAMA ANTIINFLACIONARIO DE CARACTER
HETERODOX0, EN EL SI INCLUYERON MEDIDAS DE FIJACION DE PRECIOS Y
SALARIOS, LO CUAL FUE POSIBLE EN LA MEDIDA EN QUE ESTE PROGRAMA -
FUE RESULTADO DE UNA CONCERTACION DE LOS SECTORES OBRERO, EMPRESA-
RIAL Y CAMPESINO, OTROS INSTRUMENTOS ADOPTADOS O MAS BIEN QUE SE
PROFUNDIZARON EN ELLOS FUERON: LA DISMINUCION DEL DEFICIT FISCAL,~-
LA OBTENCION DE UN MAYOR SUPERAVIT PRIMARIO., SE CONGELO EL TIPO -
DE CAMBIO Y SE DIiO UNA MAYOR APERTURA COMERCIAL. EN BASE A ESTOS
MECANISMOS SE LOGRG CONTROLAR EL PROCESO INFLACIONARIO EN EL CORTO
PLAZO, PERO YA HA EMPEZADO A MOSTRAR SUS DEFICIENCIAS, ADEMAS, DE
QUE ES UN PROGRAMA RECESIVO, YA QUE EL CONTROL DE PRECIOS HA PROVD
CADO LA ESCASEZ DE ALIMENTOS BASICOS O SU COTIZACION EN EL MERCADO
NEGRO: EL CONGELAMIENTO DE PRECIOS Y TARIFAS DEL SECTOR PUBLICO, -
A HECHO QUE ESTOS SE REZAGUEN Y ELLO AFECTADO LAS FINANZAS PUBLI-
cAs. EL CONGELAMIENTO DEL TIPO DE CAMBIO KA PROVOCADO SU SCLRI-
VALUACION,
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DE LA INFLACION

FACTORES ESTRUCTURALES.

"SOBRECALENTAMIENTO" DE LA EcoNOM{aA,

FINANCIAMIENTO VIA EMISION MONETARIA Y DEUDA INTERNA, DEL
GASTO GUBERNAMENTAL.

INESTABILIDAD. POLITICA, ECONGMICA Y SOCIAL DE CADA PALS,
Por ULTIMG, LA DINAMICA SOCIAL.

EN LO REFERENTE A LA PRIMERA CAUSA Y CONCRETAMENTE PARA EL
CASO LATINOAMERICANO: EL MODELO DE CRECIMIENTO ADOPTADO POR
LA MAYORIA DE ESTE GRUPO DE PA{SES A PARTIR DE LOS ARQS -~
507s, CREO ALGUNOS PROBLEMAS, PRINCIPALMENTE ENTRE LOS SEC-
TORES PRODUCTIVOS: CUELLOS DE BOTELLA EN EL SECTOR AGRICOLA
E INDUSTRIAL.

EL "SOBRECALENTAMIENTO” DE LA ECONOMIA, ESTA SITUACION SE -
PRESENTSO EN EL PERIODO 1978-1981 EN LA ECONOMIA MEXICANA: -
LOS [NGRESOS OBTENIDOS A TRAVES DE LA VENTA MASIVA DE PETRO
LEO PROPICIARON LA EXPANSION DE LA ECONOM{A A TASAS DE CRE-
CIMIENTO PROMEDIO ANUAL DE 8%, SITUACION SIMILAR SE PRESEN
TA EN BRASIL, DURANTE LA APLICACION DEL Pran CRUzADO: SE -
DI0 UN EXCESO DE DEMANDA,

EL FINANCIAMIENTO DEL GASTO GUBERNAMENTAL A TRAVES DE LA ~
EMISION MONETARIA Y VIA ENDEUDAMIENTO INTERMO: INCREMENTO ~
EN LOS RENDIMIENTOS EN LOS BONOS PUBLICOS, COMO OCURRIO EN
L0S PA{SES DESARROLLADOS EN LA PRIMERA Y SEGUNDA GUERRA -
MUNDIAL,  FACTORES QUE ACELERARON EL RITMO INFLACIONARIO!
Lo MISMO SUCEDIO EN MExico EN Los Afics 70's,

EN LO QUE RESPECTA A LA INESTABILIDAD ECONGMICA, POLITICA Y
SOCIAL; £5TAS HAN SIDO FUENTE DE GRANDES DISTURBIOS INFLA--
CIONARTOS, COMO SON LOS EJEMPLOS: DE LA PRIMERA Y SEGUNDA ~
GUERRA MUNDIAL, EL CASO DE ALEMANIA Y LAS GUERRAS DE COREA
Y VIETNAM, ENTRE OTROS.,

Por OLTIMO, LA DINAMICA SOCIAL, QUE ES UN ELEMENTO CLAVE EN
EL FRACASO DE LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACIGN EN LOS PA[SES
peL Cono SuR, CUYA DESINCORPORACION DEL ESTADO DE LOS SINDL
CATOS HA CONDUCIDO A LUCHA CONSTANTE A FAVOR DE UNA MAYOR -
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PARTICIPACION EN EL INGRESO HACIONAL Y UN RECHAZO PERSISTEN
TE A LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION DE CORTE ORTODOXQ Y HE
TERODOXO.

RECOMENDACIOWNES

En ESTE ASPECTO. SE TRATA, POR RAZONES OBVIAS., SOLO EL CASO DE Me~
X1C0; LA ESTABILIDAD DE PRECIOS, DEBE CONSIDERARSE COMO UND DE LOS
OBJETIVOS DE LA POLITICA ECONOMICA, PERO NO COMO OBJETIVO EXCLUSI-
v0. EN LAS CONDICIONES ACTUALES DE LA ECONOMIA MEXICANA. LOS DOS
OBJETIVOS PRINCIPALES DE LA POLITICA ECONGMICA CONSISTEN EN: LO--
GRAR UN RITMO DE CRECIMIENTO MAS RAPIDO O IGUAL AL DE LA POBLACION,
PARA HACERLE FRENTE A LAS DEMANDAS DE MEJORA EN EDUCACIGN, SALUD,-
INFRAESTRUCTURA, UNA MEJOR DISTRIBUCION DEL INGRESO (ALTAMENTE COM
CENTRADO) , Y UNA ESTABILIDAD EN LOS PRECIOS YA OUE, LA INFLACION -
CREA DISTORSIONES A NIVEL DEL SECTOR PRODUCTIVO Y ACRECIENTA LAS ~
DESIGUALDADES SOCIALES DEBIDO A QUE AFECTA PRINCIPALMENTE A LOS -
GRUFCS DE INGRESOS F1J0S, QUE SON LA MAYORIA DE LA POBLACION MEXI-
CANA,

ESTAS RECOMENDACiONES, SE BASAN EN UN SUPUESTO QUE HABRA UNA RE-
NEGOCIACION FAVORABLE DE LA DEUDA EXTERNA, PARA EL PAfS!

A) SALARIOS

S1 SE DESEA MANTENER UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECONOMIA, -
SE DEBERA FORTALECER EL MERCADO INTERNO, PARA ELLO LAS REMUNERA
CIONES SE DEBERAN AJUSTAR EN FUNCION DE LA INFLACION FUTURA O -
SEA, INDIZAR, COMO SE ESTABLECIO EN EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECQ
NOMICA (PSE), EN su PRIMERA ETAPA.

B) PoLitica CoMERCIAL

LA LIBERALIZACION DEL COMERCIO, DEBE SER MAS SELECTIVA, TRATAN-
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DO DE INCIDIR PRINCIPALMENTE SOBRE LOS PRODUCTOS DE EMPRESAS QUE -
MANTIENEN UN CONTROL OLIGOPOLICO DEL MERCADO Y QUE ESTOS SEAN DE
CONSUMO MASIVO,

¢) Poritica pe Tipo pE CaMBIO

D)

£)

SE DEBE ABANDONAR LA POL{TICA DE TI1PO DE CAMBIO FI1JO, YA QUE -
ESTE ES UN SUBSIDIO A LOS QUE UTILIZAN LAS DIVISAS EXTRANJERAS
Y POR OTRO LADO., LOS ESFUERZOS GUBERNAMENTALES POR MANTENER UN
TIPO DE CAMBIO FI1JO CONDUCEN A UNA DISMINUCION DE tLAS RESERVAS
INTERNACIONALES, POR LO QUE, SE DEBE SEGUIR ES UNA POLITICA DE
DEPRECIAR EL PESO PARA QUE LA INFLACION INTERNA SE ADAPTE A LA
VIABILIDAD ECONOMICA EXTERNA,

PoLiTica MONETARIA

SE DEBERAN REDUCIR, LAS ALTAS TASAS DE INTERES QUE SE ESTAN ~--
OFRECIENDO EN LOS DIFERENTES INSTRUMENTOS DE CAPTACION BANCARIA
Y DE LOS T{TULOS PUBLICOS. YA QUE ESTO ALIMENTA LAS EXPECTATI--
VAS INFLACIONARIAS, Y POR OTRO LADO, DESESTIMULA LA INVERSION,

PoLfTica DE PRECIOS

Con EL PAcTO DE SoLipAriDAD Econdémica (PSE), Los PRECIOS ESTA--
BAN CONGELADOS O SUJETOS A CONTROL, SURGE EL PROBLEMA DE COMO -
DESCONGELARLOS, FEi COMPORTAMIENTO EM LOS PRECIOS, DEBE RESPON-
DER A UNA POLITICA FLEXIBLE, PARA NO ALENTAR LAS "EXPECTATIVAS

INFLACIONARIAS", LA DESCONGELACION DEBERA EMPEZAR EN LAS EMPRE-
SAS PEQUERAS, YA QUE SON LAS QUE SE VEN MAS AFECTADAS POR LOS -
CONTROLES DE PRECIOS Y TAMBIEN DE DEBE TOMAR EN CUENTA EL COM-
PORTAMIENTO DE LOS PRECIOS DE LOS PRODUCTOS DE CONSUMO BASICO,-
YA QUE RENERALMENTE ESTE TIPO DE MEDIDAS LLEVAN A LA ESCASEZ DE
LOS MISMOS Y A SU COTIZACION EN EL MERCADO NEGRO A PRECIOS MUY

ALTOS.,
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PoLiTica FiscaL

SE DEBE SEGUIR MANTENIENDO EL SANEAMIENTO DE LAS FINANZAS PUBLIL
CAS, DE MODO DE EVITAR LAS PRESIONES INFLACIONARIAS, VIA ENDEU-
DAMIENTO INTERNO E INCREMENTOS EN LOS PRECIOS DE LAS TARIFAS DE
LOS SERVICIOS PUBLICOS,

Po{Tica AerfcoLa

LA SUFICIENTE OFERTA DE PRODUCTOS E INSUMOS AGRICOLAS, HA SI1DO
UNA DE LAS PRINCIPALES FUENTES INFLACIONARIAS DESDE FINALES DE
Los Afios 60’s EN LA ECONOMIA MEXICANA, ESTE PROBLEMA DEBE SER
RESUELTO AL MENOS EN EL MEDIANO PLAZO: PARA ELLO SE DEBERA ESTL
MULAR TANTO LA INVERSION PUBLICA COMO PRIVADA.

S1 NO HAY UNA RENEGOCIACION DE LA DEUDA, EN TERMINOS SUFICIEN--
TES PARA LOGRAR UN CRECIMIENTO SOSTENIDO DE LA ECONOMIA, QUE -
POR LO MENOS IGUAL AL DE LA POBLACION, HAY TRES SALIDAS: UNA.
QUE SE SIGA UNA POLITICA DE ESTANCAMIENTO. OTRA QUE, SE ADOPTE

UNA ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO ECONOMICO MODERADO, EMTRE 1 v 27

DEL PIB ANUAL. CON EL CUAL NO SE PODRIAN SATISFACER EN FORMA -
ADECUADA, LAS NECESIDADES DE LA POBLACION, PERO EN CAMBIO, SE -
GARANTIZAR{A UN INCREMENTO MODERADO EN LOS PRECIOS: POR OLTIMO,
UN CRECIMIENTO MAYOR DE 2% €N EL PIB, QUE DESATARIA LAS PRESIO-
NES INFLACIONARIAS Y EN ESA DISYUNTIVA SE ESTA.
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