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FACTORES DEL PROCESQO INFLACIONARIO EN AMERICA LATINA

Capitulo T
PROPOSITOS DEL TRABAJO

La inflacidn, como problema concreto de una serie de paises, y las poll
ticas antiinflacionarias que han venido siendo aplicadas en América Latina a
lo largo de la Gltima década constituyen, ambas, campos preocupantes del pen

samiento y de la accidén en nuestra Area.

Por un lado, las politicas antiinflacionarias han tenido un elevado cos
to social y politico; por el otro, los paises inflacionados han seguido sin
abatir perdurablemente el proceso; y no han mejorado sus bases para incremen
tar su tasa de desarrollo fuertemente, en forma tal que fuera consecuencia
de las polfticas aplicadas. Por el contrario, se ha asistido a una serie de
vacilaciones y cambios de rumbo que, aunque en alguna medids han estado aso-~
ciados a cambios de goblernos, han acrecentado por momentos la incertidumbre,
Al mismo tiempo, mientras los gobiernos y los bancos centrales se endeudaron
en el exterior, los sectores privados latinoamericanos han exportado capita~
les, exteriorizando una falta de confianza en Latinoamérica como regidn ecé-

némica y como mercado.

El mismo proceso de Integracidén Econdmica ha llegado a un punto en que,
utilizado en buena medida el mecanismo de desgravaciones, se necesita ya cier
ta armonizacién de las polfticas de financiamiento, y en particular las poli
ticas cambiaria, monetaria, fiscal y de precios e ingresos -~aparte de las po
liticas de inversiones, de produccidn, tecnologia y empleo— para lograr si-
guiera sea una meta muy modesta: aprovechar a pleno las concesiones ya otor-
gadas, y evitar gue parte de ellas se esterilicen por desajustes cambiarios,
e inflacionarios al fin, que tienden a impulsar erraticamente una parte del
comercio no tradicional en el Area, en el cual estén justamente fundadas bue

na parte de las expectativas de integracidn.

Ademds, en Latinoamérica se han elaborado -prédcticamente en todos los
paises— una serie de plancs de f<=arrolle a mediano y largo plazo, que han

constituido sélidas bases para conocersc los paises por dentro, fijarse una
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¢stratogia de desarrollo, idcentificar campos con los cuales cicrtas roformas
institucionalce bdsicas son prcrroquisito ncecsario de la posibilided de
crcecimiento, identificar y formular proycctos dc inversidn, y fijar una po-
litica de financiamicnto, con la clara idca do guc no hay posibilidad dc

creceer méds alld del nivel que pucde financiarsc.

Pero s6lo on los progremas dc desarrollo dc pocos paiscs sc ha ido a
la claboracidén dc politicas ccondmicas concretas quc permitan instrumcntar-
los c¢n ¢l corto plazo. Sc cstd, pucs, con deuda con Latinoamérica cn brin-
darlc una politica ccondmica dctallada quc permita, al mismo ticmpo, abatir
la inflacidn, cjccutar los plancs dc desarrollo hasta sus Ultimas consccuon
cias, y comoensar las variccioncs cielicas quc ocurran, Hay cn csto un son

1/

tido dc urgenecia no desmentido por la realidad de la ddécada recicnte,”

Hay, pucs, tres problemas: terminar con la inflacidn, cjccutar los ple
nes de plazo mayor y moderar cl ciclo que, con cl aditamcento decl proccso do
intcgracidn, imponcn la nccesidad dc¢ un ustudio cn profundidad sobre la po-
1fitica ccondmica deo corto plazo cn Latinoamérica.

La rclevancia del probluma inflacionario ha llivado a la conviccidn do
quc, sin antces discfar una politice antiinflacionarie clara y concrute, -quo
al mismo ticmpo pcrmita cjccutar plancs de largo y mediano plazo,y realizar ls
bor ontieiclica~ habria de scr mcnos productivo Ventror® al problema dcel

corto plazo desdc otros fngulos. Dc agui ¢l cnfogue del prescnte documento.

Estc ostudio constituyc, »ucs, une primera ctapa de un frebajo cuyo ob
Jjetivo consigtc on discfiar, o nivel deo instrumentos, las bascs fundamontalcs
do una politica antiinflocionaria Gtil pare Lotinoamlrica, que al mismo ticm

po mermita cjccuter los plencs de desarrolio y atenucr ¢l ciclo.,

En razdn dc cste objctivo, cl trabajo protondc ser de tipo sistemdtico;
por lo menos cl desarrollar un cnfogue poldémico no constituyc su propdsito,
cunquc cicrto contcnido de discusidn de ideas cs incvitable por razdén de le

. . 2.
materia misma.
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Sc decidid, pucs, encarar ¢l estudio on cuatro etapas, La primera etg
pa, que incluye el prescnte documento, ha consistido en sistematizar el tra
toamiento de los "Factorcs del Proceso Inflacionario en América Latina®, La
segunda, ya en preparacidén, consiste en formular con cardcter oreliminar,
las ""Bases de una Politica Antiinflacionaria para Latinoamérice”, que tenga

igualmente en cuento agucllos nropdsitos,

Inmediatamente, se iniciard el estudio de la politica eccondmica de cor
to plazo, on general, y de la politica antiinflacionaria en perticular, se-~
guida en afios recientes por los paises latinoamericanos, comenzando natural
mente por aquellos quc mAs han sufrido cstos procesos., Asi, sc proyccta cs
tudiar los casos de Argentinc y Uruguay primero -cuyas entidades de planifi
cacién han solicitado ya los cstudios correspondicntcs~; para continuar los

dc otros paises, scgin una sccuencia a fijarse con acuerdo con sus gobicrnos,

Estos estudios confronterén las politicas efcctivas con agucllas gue
hubicran sido rcgucridas, dc acucrdo con ¢l csquema pruliminer antes clabo-
rado. De sus diforcencias, similitudes y posibilicdadcs surgirdan los clomen-
tos que permitirdn afinar ¢l discfo dc una Politice Antiinflacioncrie para

los naiscs del Arca, que constituyc cl objetivo del trabajo.

El discfio dc una mctodologic de planificacidn dc corto plazoresultard on
partc do ostasmismas baseés,yea que lo sccuencic a scguir on un csgueme de oste ti
vo ¢std muy influida por lo concepcidn bésica quc se tonge sobre las oricn-—
tacioncs y limitacioncs cn ¢l uso d¢ instrumcentos concrcetos de politica cco

3/

némica.

La sccucnciec deeidide rcconocc ¢l hccho de que, ademds de los cosquumas
gencreles, wor detcllados gue cllos scan, cos impreseindiblce acudir 2 la rog
lidad concrcta de los paiscs con una metodologia uniforme de andlisis, Y
con todo ¢llo no sc habrd hccho més quc iniciar ¢l proceso, que ha dc regug
rir sin dude mucha investigacidn cmoyirica adicional, y tambidén mucho apron-
dizajc wn ¢l corror,parairidcentificando con prucisién mayor cada vez las po-

liticas mds apbtas, cn cods camoo scgin instrumontos concrotos.
2 a 3
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Es evidente que no podrd diseflarse una sola politica igualmente Gtil pa
ra cualquier pals latinoamericano, cn cualquier situacidn econdmica. Mal po
drian propiciarlo guienes, precisamente, han insistido en la inaplicabilidad
a la periferia de las politicas econdmicas establecidas para los grandes cen
tros industriales, después de que en ellos hubiera largos afios de decantacidn
de ideas, perseverancia de politicas, e identificacién de un ser social con
capacidad interna de didlogo; condiciones todas éstas que, precisamente, te-
nemog la responsabilidad de contribuir a que se edifiquen en nuestra América
Latina., Se trata, por el contrario, de identificar aguellos elcmentos gue
son ttiles a los paises que tienen el denominador comin del "estar en desa-

rrollo, anotando las difercncias correspondicntes a su distinto nivel real.

El presente trabajo sobre los "Factores del Proceso Inflacionario en Amé
rica Latina' plantea el problema inflacionario dentro de la dptica del 4rea,
cuyo problcma de largo plazo os el desarrollo. Posiblemente cierta alza de
precios sea un costo que nuestros paises tengan que pagar si quieren crecer
aceleradamente, y sobre cllo sc trata en el texto. Lo importante es evitar
gue paguen el costo, sea de la inflacidn o de la politica antiinflacionaria,
pero sin obtener cl resultado en términos de crecimiento y de mejor distribu
cidn,

A nadie escapa que hay dos tendencias de pensamiento que onfrentan cl
problema sin haber llegado a una solucidén armonizada. Aquellos gue piensan
que hay que hacor miximo ¢l desarrollo con el menor costo posible on térmi-
nos inflacionarios; y aguellos que creqque eliminar la inflacidén es prerrc-
guisito para crecer. En buena medida sc ha avanzado en el esclarcecimiento
de problcmas cn la Conferencia de Rio de Janeiro sobre Inflacién y Desarro-
1llo, celcbrada en cncro de 1963. Pero, a cuatro aflos desdc entonces, se ad-
vicrte la necesidad de ir mds en profundidad en el andlisis, particularmente
por el hecho de quc los avances neccsarios en el disefio de las politicas eco
némicas de corto plazo, hacen cvidente la necesidad de concluir con la discu

sidn de tipo acaddmico, y de darle opcratividad a las soluciones.

La aproximacién que paric del andlisis monetarioc no se conoce gque haya
sido cxpuesta sistométicamente como cuerpo de doctrina, Resultd, puds, una

necesidad operativa para este cstudic, ¢l intentar .su explicitacidn a la luz

/de obras més



de obras més o menos recientes de cconomistas cuyo pensamicnto se entiende

identificado con tal aproximacidn.

Al realizarse la investigacidn de los distintos criterios con los que
se pretende explicar los procesos inflacionarios se han encontrado una serie
de interesantes coincidencias de ideas entre distintas instituciones y econg
mistas que integran lineas, en general, globalmente discrepantes de pensamien

to, Bstas coincidencias estdn expuestas mds adelante.

Aln cuando la investigacidén y la discusidn permitan ensanchar las &reas
de coincidencia, las soluciones pragmdticas que se adopten para la lucha an-
tiinflacionaria en el corto plazo serdn esencialmente dependientes de la eleg
cidén politica que cada pais haga, acerca de qué es lo que quiere hacer dpti-

mo en el corto plazo.

Y hay en ello dos alternativas: o bien maximizar el desarrollo poniendo
un limite de méxima a la suba de precios; o bien minimizar el alza de precios
poniendo entonces un limite de minima a lo que deba crecer el ingreso, o el

empleo, u otra variable fisica elegida en el corto plazo.

Estas son alternativas politicas y también técnicas. Y un aspectoc gque
se ha criticado a las politicas aplicadas en los Gltimos diez afios en América
Latina reside precisamente en que se ha optado por la segunda alternativa:
la de minimizar precios; pero que al hacerlo se ha omitido establecer también

un 1imite por debajo del cual no pudieran estar el ingreso o el empleo.

Ello significa en un sentido téenico, que se establecid un objetivo de
precios pero no se introdujo la necesaria restriccién fisica en el problema;
y en un sentido econdmico-social gque no se tuvo en cuenta el costo social de

la estabilizacidn.

En este punto no hay transaccidn posible de pensamiento. Se sustenta
agui el criterio de que a largo plazo no hay eleccidn de alternativas porque
no existen alternativas: sdlo es concebible que se haga Sptimo el desarrollo,
expresado en términos de producto, o de ingreso, o de empleo, o de la combi~
nacidn de variables fisicas quc sz elija, con las debidas restricciones, Y
a corto plazc se debe bédsicamentc winimizar el costo social de la estabiliza

+« &
cidn,
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Dentro de tal marco de ideas se ha orientado este cstudio con la concien
‘cia, ademds, dc que los problemas de inflacidn en América Latina no podrédn
resolverse con preconcepcioncs tedricas, ni con criterios de politica surgi-
dos solamente dc corrclaciones globales. Se ha entendido que, tanto como no
basta ~dentro de una concecidn monetaria- con usar las ecuaciones de la teo
ria cuantitativa para disefiar un buen programa antiinflacionarioc que respete
una pauta de desarrollo, de la misma manera no basta con plantear una politi
ca global y sectorial ~ylest rcgional- de desarrollo aun a nivel de proyectos
de inversidn, sin atender a sus implicaciones sobre los precios y a las poli

ticas dc corto plazo, econdmicas y financieras, gque habrédn de concretarla.

De estos enfrentamientos de idcas, de cicrtas experiencias cuantitativas,
¥y dc detorminada recionalizacién del problema, surgen pautas para la formula
cidén de una politica antiinflacionaria guc no sc oponga al desarrollo y que,
por ¢l contrario, lo acelerc. Labor nada simple, y argliible por supuesto.

Y por lo mismo necesitada de mucha discusidén sobre férmulas concretas para
quec se cviten, de una vez, las vacilaciones y contramarchas guc han sido la

regla en la historia de una scrie de paises del Area.

Con tales propdsitos, los capitulos siguicntes plantean ciertos Criterios
Bésicos (Capitulo II) quc hacon parte del marco de referencia tenido en cuen
ta para ostablecer la Interpretacidén del Proceso Inflacionario en Latinoamé-
rica (capftulo ITII). Esta intcrpretacidn estd formulada a tres niveles, que
son luego ampliados y fundamentados en los capitulos siguientes., Asi, el
capitulo IV trata sobre los Factorcs Estructurales e Institucionales de la
Inflacién (nivel global); el capitulo V sobre los Factores inflacionarios de
Costos y de Oferta-Demanda (nivel de variables concretas), y el capitulo VI
sobre los PFactores inflacionerios derivados del manejo de los Instrumentos

dec Politicas Especificas (nivel de instrumentos).
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Capitulo II

CRITERTOS BASICOS DEL CONTENIDO DE ESTE ESTUDIO

La interpretacidén acerca de los factores del proceso inflacionario, que
se desarrolla cn capitulos siguientes tienc un marco de recferencia integrado,
en partc, por los siguientes criterios bédsicos. Los mismos sirven también

para el disefio ulterior de¢ las solucionces.

1. La inflacidn puedc ser caracterizada como un proceso ecn el cual los

precios crecen cn forma autosostenida mds de lo gue reguiere el ajus-—

te del sistema ccondmico.

En ¢l tratamionio del proccso inflacionaric tiene esencial importancia
la forma como sc lo caracteriza., Los intentos de caracterizar y, aun més,
de definir han sido muy numerosos, y puede concebirse que el desacuerdo cn
materia de definicidén ha sido un factor de escurecimiento en ¢l tratamiento
de todo el problema, 2/ Asi, han casos, como la cldsica definicién cn fun-
cidén de "demasiada moncda cnfrentando pocos bienes” en la que se tendid a po
ner ¢l aconto cn la "dcmasiada moneda; y de aqui se considerd gque las medi-
das destinadas a restringir la crcacidén de medios de pago constitufan la for
ma mis adccuada de bajar el fluir dc gastos on dinero al nivel del fluir dec

bienes, 2./ para lograr ¢l equilibrio,

En cfccto, toda definicidn contiene una teoria; y toda tcoria lleva fi-
nalmente a una politica. De tal forma, las definiciones cldsicas han influi
do sin duda ~directa o subropticiamente- buena parte del pensamiento; y han
scrvido para mantencr cl vigor de las tcorias que estédn en su trasfondo.

Hay cn cllo quicn considera que ciertas tcorfias ~como la cuantitativa en su
forma més simplista continuan cn uso, precisamente, por razdn dol equivoco

de la nocidn dec inflacidn. 2/

Sin embargo, no es sélo la nocidén de inflacién lo quc ha venido introdu
cicndo tales dificultades. La definicidn de otras variables que, de wna u
otra mancra, entran on la congideracidén del problema inflacionario ha influi
do también significativamentc. De entre cllas, el conceptc de productividad

ha sido particularmente importante.

/Dado que el
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Dado guc cl propdsito dc definir roside cn facilitar la reflexidn y cl
frs 0o D . . .
anédlisis,« surgc wnc ncccsaria mesura, particularmentc originada cn ¢l ho-
cho de que ¢l mismo término de “inflacidén® ha concluido rcsultando una ox-
. X q s 6 .
presidén de propdsito multlplc.—/ De aqui que al tratarse sobre la infla-
cién resulta necesario establecer de qué tino y qué dimensién de inflacidn

7/

se trata,a fin de evitar problemas de semdntica econdmica.

Hasta aqui se ha planteado ¢l problema que trae el intento de definir,.
En este caso se ha optado:no por definir, sino por realizar un intento de
caracterizacién, a fin de no levantar precisamente problemas del tipo de
los que se quieren evitar,o resolver. BEn anexo 2) se incorpora una ndmina
de definicionei y caracterizaciones que, ademds del andlisis, se han teni~-
do on cuenta.§

Los atributos de lo que se considera como inflacidn, al objoto presen

te, son los quc siguen:

i) hay un alza inGtil dc precios; cs decir un alza que excedc a aguc—
1la guc pucdce congiderarsc rcequerida por el ajuste del sistema cco
némico}

ii) cl proccso ticndc a hacersc autosostenido, aunguc no nccesariamonte
descmboca on hipcrinflacidng

iii) sc crean cxpcctativas dc quo los prccios han de scguir subicndo;

iv) ol proccso cxisto, aungquc sc demorc o sc rcprima su cxtorioriza-
cidn cn forma dc alza dc prccios;

v) ¢l proccso es csencialmente dc mediano y largo plazo, y se oxterio
riza on subas periddicas de precios;

vi) la ostructura dc prccios no nccesariamcnte sirve para permitir o

provocar quc ocurran los flujos fisicos, quc permitan a su vez ha-

cor madximo cl ingrcso u otra variablc dc las corricntcs fisicas;

En los clcmentos de la antcrior caracterizacidén sc opta, pués, por los
precios como indicadorcs dol proceso inflacionario. Ello es indcpondiontc

de si las alzas dc prccios de originan on condicioncs dc¢ suba o de baja do

/1la productividad
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la productividad, de la produccidén o del empleco; ii/ o de si la inflacién es,

a su vez, un sintoma de otro proceso mds profundo.

Sc identifica, ademds, cierta alza minima de precios como requerida por
el ajuste del sistema ccondmico. Las razoncs gue motivan estas algas dc pre
cios ostén desarrolliados cn los capitulos siguicntes. En cosencia, pués, re-
sultaria inflacionaria el alza de prccios gque ocurre por sobre estc incremen

to bdsico. Ella es, por lo tanto, un alza indtil.

Sc caracteriza la inflacidn como un proceso. "Proccgo" y no “accidente?
constituye, pues, un atributo bien preciso. "ly’ Como tal, os autosostenido,
pero cn Latinoamlérica el proccso no se ha acclerado hasta los puntos que sc
suelen calificar como dc “hiperinflacidén®, 12/ En cstec cardcter de autosos-
tenido influyen sobromznera las cxpectativas, que pasan asi a soer wno de los

eclemontos intcgrantes del proccso.

Y cualquicr intento de contener su exteriorizacidn en alzas dc precios
no significa guc aguel proceso no exista, sino gque se exterioriza de otra ma
nera o con rectardo, cuando c¢s Yexpulsado” a intervalos distintos scgin los
casos, oxteriorizéndosc cntonces en mayores precios. éé/ Los ajustes Va es-
calonoes” del tipo de cambio son un cjemplo de proceso inflacionario cxterio-

rizado con rctardo on alzas de proccios.

Es csencial la caracterizacidén de la inflacidn como un proceso de por lo
menos mediano plazo y, bésicamentc, largo plazo. Ello responde al concepto
que surgce dc la evidencia econdmica, con un grado tal de certeza que ha tras
cendido a la opinidn de¢ los gobiernos. Ciertamente, son no muy nhumerosos
los casos cn que cicrtas verdades identificadas a nivel técnico trascienden
como conviccidn a nivel politico. Este cs uno de ellos. Y ollo os escncial
porgue, si el problema inflacionario fucra de¢ corto plazo, bastaria para aba
tirlo con desarrollar una buecna politica de coyuntura; pero si es dc largoe
plazo, scrén roqgueridas ciertas rceformas bdsicas para rcsolverlo. 14/ Y es-
tas roformas pueden coincidir cn un ancho campo con las rcegueridas para im-
pulsar cl desarrollo. Es on cstc sentido guc el objetivo de desarrollo y cl
de estabilidad comienzan a toner una clara cxprcsidn de compatibilidad con-

creta.

/Finalmentc, cuando
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Finalmente, cuando la dindmica de precios es grande, su estructura no
es estable., Por ello, entre otras cosas, rcesulta improbable que dicha es-
tructura sea S8ptima, Se considera éptima la estructura de precios gue per-~

mite o provoca que se haga maximo el valor de la variable fisica elegida,™

La estructura de precios deficiente es, pues, otro atributo del procc-
so inflacionario., Y la adopcidn de estos criterios contiene, a su vez, dos
cosas: identifica el ingreso u otra variable de las corrientes fisicas como
objetivo ulterior de la actividad econdmica, a cuya consecucidn la estructu
ra de precios tienc gque servir; y admite una elasticidad de la produccidn

.16
a los precios,
Py . =1/ N
Asi{, las subas periddicas de precios son la forma de exteriorizarse

el proceso.

Bsta caracterizacidén admitec tambidn distinguir inflacién de presidn in
flacionaria, lo quec cs bastantc cldsico., Al objeto presentc pucde proponcr
s¢ que toda demanda conticne una prcsidén inflacionaria; y que cllas sc con-

. . i
crcta cn inflacidén cuando la ofcerta no rosponde.-

Sc identifica, también, una distinta "sensibilidad o predisposicidn in
flacionaria” 1/ cn los paiscs, tan recal como su produccién fisica, agunguc

por supucsto intrincada cn sus origencs y on su forma de manifcstarse.

Esta distinta scnsibilidad inflocionaria on los paiscs ha sido rccono-
cida como un "perfil" quc a nivel global cs funcidn, por un lado, decl nivel
de desarrollo dc los paiscs y, conjuntamentc con ¢llo, de sus tasas dc cro-
cimionto y d¢ la forma como sc hacc cl desarrollo, Esto pecrfil, sobre cl
que sc vuclve més adclantc, depende -mds cspecificamonte- de la aptitud do
las institucioncs quc los paiscs pogeen, dc¢ la movilidad dc sus factores,
do la flcxibilidad de su sistema de vrocios, y de otras veriables ostratégi
cas.

Y cn general, la scnsibilidad o predisposicidn inflecionaria cs menor
cn los pafscs quc ticnen, por cjomplo, factores dc capital no plconamcnte
utilizados y con capacidad dec rospucsta a la demandaj; mercados financicros
mds amplios y vorsédtilcs; mano dc obra: o bicn d48bil cn su canacidad do rgo
gatco o bion suficicnteomonte disciplinada o informada; y un bucn control de

monopolios,
/Dc cllo rcsulta
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De ello resulta que ella puede ser menor, tanto en los paises mds desa-
rrollados, por su capacidad mids amplia de respuesta; cuanto en los muy subdg
sarrollados, por lo menos por la debilidad en el poder de regateo de la mano
de obra, que posee una alta proporcidén de ocupados dispersos en la agricul~

/
tura, 20/

Estas distinciones entre inflacidn, presién inflacionaria, sensibilidad
inflacionaria, y alza de precios se consideran esenciales para el andlisis

que sigue.
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2. La politica antiinflacionaria os partc de la politica de desarrollo a

mediano y largo plazo.,

El problema de la inflacidn y la adecuacidén de las politicas antiinfla-
cionarias rcgueridas neccsitan un esclareccimiento suficiente y sistemdtico
para que las soluciones sean Utiles perdurablcmente, Y ¢llo no sélo en Amé-
rica Latina, sino también cn los paises desarrollados del Heomisferio Norte,

¥ en economias colcctivistas ceniralmente planeadas,

En el resto del mundo en desarrollo se vislumbra un problema similar.
Muchos paises que tienen hoy estabilidad de precios poseen niveles actuales
de ingreso tan bajos, que podrian eventualmente sufrir presiones inflaciona-~
rias si encararan programas muy ambiciosos de expansidn, o si sus grupos so-~
cigles de menor ingreso demandaran vigorosamente niveles de vida mejores que
los que fisicamente pueden brindarles sus economias. A la inflacidén podria
llegarse en tales casos por dos vias: o por hacer el desarrollo més répido
que lo que puede financiarse; o por hacerlo més lento que lo que re-
guieran las expectativas sociales, gsiempre que ellas se formalicen en la ac-~
cidn de los grupos correspondientes., Il acallar o demorar esta formaliza-
cién no tiene ninguna posibilidad de éxito como politica perseverante. La
Unica respuesta posible a tal demanda estd en el desarrollo econdmico y so-

cial de los paises; y la variable critica es su velocidad.

El hecho de gue la inflacidn esté presente como realidad actual en una
serie de paises, o como amenaza en otros -tanto por la accidén excesivamente
répida como por la excesivamente lenta~ unido a la circunstancia de que los
paises mds intensamente afectados son paises en desarrollo, y particularmen-—
te latinoamericanos entre ellos, exige tener en cuenta que sélo puede inscri
birse una politica antiinflacionaria dentro del marco de referencia de una
politica de desarrollo, de mediano y largo plazo. 2y No hay incompatibili-
dad entre una politica de desarrollo y una politica de estabilidad relativa
de precios, si ambas se plantean en la cronologia y en los términos adecua~-

dos a los paises de que se trate.

A este respecto, los problemas inflacionarios de Latinoamérica en los

#ltimos lustros han venido teniendo dos tipos de respuestas: una global y

/sectorial, de mediano
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sectorial, de mediano y largo plazo, que puso el acento principal en la nece
gidad de eliminar las rigideces que entraban el desarrollo de las economias;
la otra de corto plazo, global y a nivel de instrumentos, que puso el acento
en el juego de los factores financieros -monetarios, cambiarios y fiscales-.
La primera no entrd a ser propuesta a nivel de instrumentos en forma detalla
da, y no tenia mdsapoyo que las ideas. ILa segunda fue expresada a nivel de
instrumentos, y resultd introducid®a en una serie de paises del Arca, dada la
particular situacién de los paises que debieron recurrir al crédito externo.
En efecto, tales paises se cncontraron con gue las principales fuentes de
los Estados Unidos y de Europa han aguardado una decisidén o una actitud pre-
via del Fondo Monetario Internacional para tomar, a su vez, decisiones en el

otorgamicento de créditos.

Pero, a esta altura de los provlemas, serfia dificil no aceptar dos co-
sas: que tiene que haber una politica monetaria, y financiera en genecral, a-
propiada; y que ticne que actuar un estimulo sostenido a la produccidén inter
na y a su realizacidn en las mejores condiciones de eficiencia. Y que ambas

cosas deben ser simultédneas.

Es bueno para Latinoamérica que se rcconozca que ni un desarrollo perdu
rable se puede lograr cuando hay fuertes tensiones sobre los precios, ni la
inflacién puede ser frenada en un afio. Y cn la medida en que el problema de
precios contiene no sélo una parte dc dindmica -al alza global- sino otra de
estruotura de precios, cs evidente que menos ain padrian resclverse en el

corto plazo estos problemas de estructura.

Afn mds, los cambios on la cstructura de precios son en parte dependien
tes del ritmo y de la fisonomia del desarrollo. Por lo cual no sélo el aba-
timiento de las alzas globales dc precios, sino la orientacidn de su estruc-
tura constituyen problemas que reguicren ser rosueltos dentro del marco de
refercncia de una estrategia y do politicas de desarrollo determinadas, a mg

diano y largo plazo,

La adopcién de cste criterio bédsico no sélo sirve como un elemento inte
grante del marco dec referencia del andlisis posterior, sino que impliea, adg

més, que un programa antiinflacionario no puede ser meramentc de corto plazo

/¥y, bésicamente,
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¥, béasicamente, anual como ha venido siendo en algunos paises. 22/ Si el pro
blema es de largo plazo y no se rcesuelve, por su propia naturaleza, en un
aflo -como se expresd en cl punto anterior- sc requerird un programa antiin-—
flacionario de varios afios; por lo menos los necesarios para que sc tenga
seguridad de que el proceso pueda ser razonablemente abatido. Este tipo de
programas permite ir introduciendo progresivamente en la lucha antiinflacio-
naria una serie de instrumentos, segin una cronologia adecuada; y sus resul-
tados serian bien distintos a aquellos en los cuales se pretendiera utilizar
todos los instrumentos de lucha en un corto plazo, para tener gue repetir cl
mismo programa en afios sucesivos, si el abatir la inflacidén en dicho lapso
fuera pcoondmica o social o politicamente imposible -y alin técnicamente impo

sible-,

El criterio bdsico de haccr de la politica antiinflacionaria una parte

23/

de la politica de desarrollo tienc, asi, una manera préctica de concretarse.—~




o*

3, A corto plazo dobe también hacersc mdximo el crecimicnto del ingreso .o

cl cmpleo u otra variable fisica; y si hubiera guc optar por_ hacer mi-

nima cl alza de precios, ello debe scer siocmypre guc cicrto ingrceso sc

logre o cicerto cnplco sc nantenga,

Suele concecbirse que hay conflicto de objetivos cntre crecimicento del
producto y disminucidén dcl ritmo dc alza dc prccios, y que cllo plantca un
diffcil problema de clcceidn para los artifices de la politica ccondmice,

particularnentc cn ¢l corto plazo.

a) En peiscs industrialcs, 2l parccer, sc admitc la existencia dc cstc con
flicto, por lo mcnos cntrce cstabilidad de procios y pleno emplcoy o bien en
tre pleno empleo y equilibrio de la balanza de pagos a corto plazo, Un es-

24 /

tudio - identifica un scentido inverso para el uso de instrumentos concre
tos, segin que se persiga el pleno empleo o la estabilidad de precios; ¥y se
flala también que cuando las recesiones coincidieron en paises industriales
eurcpeos con dificultades de balanzg de pagos, produciendo un conflicto de
objetivos de corto plazo, wna politica de compromiso hubo de ser &iseflada.
Pero cuando la situacién externa sc deteriordé hasta un punto de crisis, el

objetivo de balance de pagos tomd prioridad inevitablemente.

Este conflicto cntre, por cjcmplo, plcno empleco y estabilidad, rcsulta
claro en un primer andllsis. Sin embargo el mismo cxistec sélo en ¢l caso
en quec la inflacidn sca provocada por cxcecso dc demanda, y cllec acacce on
paiscs industriplos precisamcentce cuendo sc llega al pleono ompleo, o a un ni

vel veeino a 61,

Por lo cual,el conflicto sc transforma on una imposibilidad dc maniencr
clerto alto nivel de ompleco, y abatir ¢l alza intoranual de¢ precios, cuando

s¢ ha producido un cxceso & dcmanda on paiscs desarrollados.

Asi sec concibe quc haya que abetir la inflacién utilizando los instru-
mentos on un scntido tal guc abata la domanda, lo gque hacc al propdsito ob-
viamentc conflictivo con cl objctivo de pleno cmplco. Pero si la presidn
inflacionaria vicne de la insuficicncia dc oferta,que cs clédsica on pafscs

on desarrollo, y particularmcntc de la insuficicneia de produccidn cn abas~

/tccimicntos criticos,
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tecimicntos criticos; gi/ ro existe conflicto intrinsecamente entre desarro-
1llo y estabilidad. Podrad haberlo entrc desarrollo y Lalance de pagos, a
corto plazo, en toda la mecdida en quc ¢l crédito externo no pueda ser utili-

zado para cubrir la brecha.

En efecto, como la insuficicncia dc ofcrta en tales paises suele ser eg
tructural no hay balance dc pagos que resista la presién de un plan de desa-
rrollo de cxpansidn socialmento suficiente, salvo casos rcalmente excepciona
les, gé/ Y s1 se aceptara en tal caso el conflicto como insuperable y el sal
do corriente del balance de pagos como limite al desarrollo, no habria posibi
lidad de expandir a éste aproximadamente més alld de la tasa en que creciera
la capacidad para importar, en los paises en desarrollo. Pero ello no hace

sino distacar la necesidad de ahorro externo, que ha sido vastamente sefiala-
27
da, =~

Tal es la gran diferencia que se da cuando la presidén inflacionaria pro
viene del exceso de demanda o bien de la insuficiencia de oferta., Una y otra,

cuantitativamente, parecen lo mismo. Intrinsecamente son muy distintas.

b) Las proposiciones recientes atacan la oposicidén de corto plazo entre de
sarrollo y estabilidad como antinomia necesaria; pero hasta ahora no dan una
solucidh alternativa para paises en desarrollo. Esto es lo que se intenta

seguidamente, por ahora en forma global.

Para ello, se debe retomar el problema, a partir del planteo de objeti~

vos alternativos.

Para elegir un objetivo, hace falta empenar por listar todas aguellas
variables que pueden llegar a constituirse en objetivo. Llegida una, es ne-
cesario poner "cotas' o restricciones en las demds. Y la solucién aceptable
~econdémicamente también socialmente si estd bien diseflada~ serd aguella que

haga dptimo el objetivo elegido y que también resvete los limites puestos a

los demés elementos del problema. Asi se elimina la imagen de que un objeti

vo excluye al otro. Lo excluye, si, en cuanto a dptimo, por el hecho de que
no se puede hacer Sptima mds que una variable-objetivo; pero de ninguna mane

ra lo excluye en cuanto a ser una restriccidn.

/No se trata,
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No sc tratz, pucs, de gque haya un caso espeeial cn ol Mdilema® entre
cmplco o ingrcso o consumo, por un lado; y prccios por otro. Por cl contra
rio, éstc resulta un aspccto porticular del problema general de que cn la

politica ccondmica hacc falta clegir unc variable pors optimizarla,

En cllo sc presente uno de los asicctos due pds dure critica han susci
tado a las politicas llamadas "dc cstebilizacidén, BEn efccto, si cl problge
ma do conflicto de objotivos sc limitasc, por ejemplo, o ingreso y prccios,
habria dos altcrnotivas "cx-ante" pera cl disciio de la politica:-g moximi
zar ¢l ingroeso ponicndo un l1imitec de méxima al incremento de los precios; o
bien: hacer minimo cl incrcmento de precios. Pero on tal caso habria que

. . . : . 0/
poner un limitc tombién de minima al incremento del ingroso real.z"-/

En un problcma de corto plazo, el optar por la primera solucidn impli-
ca minimizar el costo social dc la cstebilizacidng la opcidn por la sogun-—
da, lleva a minimizar cl costo inflecionario del desarrollio. Y entre ellas

ticne que deeidir el politico,

¢) Le critica a las politicas llamadas "de estobilizacidn' consiste precisg
mente on que al optar por la scgunde cltcrnativa, han olvidado poner ol 1{-
mite de mfnima al crccimionto del producto; cs dceir: no han tenido adecuc-
damente cn cucnta cl costo ccondmico y social de la c¢stebilizacidn, Este

critica cste plantcade o lo largo de toda la posicidn festructuralistal.

Lo cafda on le actividad que scompafia o los progromas de estobilizacidn
estd idontificada por cutorcs quc porticipan de la posicidn denominada Mmo-
netarista’; pero sc le considers como ''incviteble"; es decir, sc lo regis—

tra simplementc como resultantc de un conflicto de objctivos o corto plazo.

En cfccto, ¢s opinidn dc quicnes porticipan de tal posicién el quc la
produccidén ha de experimentar pérdidas esperables. Seflalan ellos que hay
demoras en la construccidén de nueva capacidad;2;~/ el reacomodaniento desea
ble de la economia puede conducir a una baja temporaria en la demanda pare
inversién fisica; y la estebilizacidn traerd una baja en la produccidén de

32/

industrias que sélo son econdmicas en inflacidn.=

/Sin embargo,
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Sin embargo, expresan, la caida en la actividad es temporaria,y no fun
damental, y se "evapora" después de un periodo relativamente corto. La ba-
ja en la inversidn que surge de la demora entre el retroceso de las indus-
trias protegidas y la expansién de las mis econdmicas es, por definiciédn,
temporaria. También, por definicidn, es temporaria la baja de inventarios.
Y pasado el periodo dc incertidumbre, se vuelven a hacer nuevos proygetos,
al amparo de una ostructura de pregios limpia de¢ interfcrencias, 33 Esta
retraccidén implica un costo social. Pero el mismo ¢s incvitable -expresan—
para alcanzar lo més rdnidamcntc posible un mccanismo econdmico que funcio=

nc on términos dc mercado.

Esta concepeidn accpta, pubs, ¢l conflicto entre desarrollo y cstabili
dad a corto plazo; por cllo, considera quc hay un costo que pagar cn térmi-
nos dc¢ desarrollo, pera obtener la estabilidad. Y subyacc en su csquoma la

34/

concepeidn de que la inflacidn cs de demanda .~

a) No c¢s igual la convicceidn que sc desarrolla cn cste trabajo. Sc piocn-

sa que cn paiscs latinoamcricanos la inflacibénim es de demanda ~lo quc cs con

siderado cn otro punto-; y quc ni téenica ni ccondmicamente €S rocesario wocop-

tar cl conflicto dc objetivos comg plantcando una antinomia que lleve a usar
de los instrumentos cn sontidos altcrnativos opucstos, segin que sc clije

desarrollo o cstabilidad dc¢ precios como objctive de primer ordon.

Es claro quc hay cicrte oposicidn cx-antc entrc cicrtos objetivos, tan
to a corto como & largo plazo, DIYcro,como sc ha cxpresado, ¢l conflicto sc
presenta cuando sc gquicren hacer Sptimas varias variables a la vez; y la op
timizacién dc un objectivo, ponicndo las debidas restricciones on los demds,

permite preceisamentc resolveorlo.

La solucidn quc sc adopta on cstc trabajo éizj,considora gue a largo
plazo no hay cleceidédn posiblc. La tnica cleccidn consiste en hacer méximo
cl desarrollo; ponicndo cicrtamentc un limite mdximo al incremcnto de pro-

clos 1“§é'

/Bn efecto, cn
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En cfoecto, on miltiples formas y oportunidades ha sido cxpucsto ¢l he-
cho de gque cl desarrollo constituyc cl objetivo bdsico dc la actividad eco-
némica a largo plazo, BEs rcconocido guc ¢l consumo constituyc el propdsito
ultcrior de la actividad, y cllo para los paiscs dc meonor desarrollo ticne
una cxprcsidn bicn procisa cn ol consumo real per cdpita do los cstratos de
menor ingreso, Ninguna coxpansidén perdurable del mismo que no venga dc un

desarrollo,a la larga autosostenido,pucde scr lograda,

En cuanto a quc sc aceptc un alto nivel dc descmpleo para mantenor pre
. 38 .
cios, —~“/ a largo plazo ningfin pafs lo harfa on ¢l mundo actualmentc} y a
corto plazo son cada vez monos los pafscs que lo conscntirfan no sdlo ccongd

mica sino politicamentc,

En consccucncia, los Unicos problemas do procios que sc prescntan para
¢l largo plazo consiston en cstablccer: a cudnto ascicndc cl dimite mdximo
admisible de su incremento, y oémo sc hace para fijarlo, Sc descuenta que,

dentro dc estc limitc, entrardn las alzas irreversibles de prccios,

A largo plazo, pués, el desarrollo resulta ser, por objotivo, el mecjor
instrumento antiinflacionario, 29./ En efccto, al haccrse la cleccidn del
desarrollo como ¢l objetivo d¢ largo plazo, se lo e¢stéd eligiondo tambidn
como una formz o marco de rofercncia dentro del cual sc mueve la politica an
tiinflacionaria, lo guec cs csencial tcniendo en cucnta que la inflocidn es

también considcrada aguf como un problema por lo menos de mediano plazo.,

Se ha scfialado repetidamento que la fuerza antiinflacionaric més podo-
rosa es la expansién de la produccién, especialmente la de bienes y servi-
cios de consumo popular; pues a largo plazo el desbalance de las economias
s6lo puede ser corregido mediante una apropiada accidén interna 49-/ en la

esfera productiva,

Y ello se aplica no solamente a los paises en desarrollo. En paises
industriales, se ha indicado también que el primer objetivoe de una politica
para mantener la egtabilidad de precios reside en asegurar una adecuada ta-

1
sa de crecimiento de la produccién y la productividad. a/

/Para América Latina
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Para América Latina, pués, el desarrollo resulta scr el instrumento an
tiinflacionario de largo plazo por excelencia, Y si su ritmo es suficientg
mente fuerte, cumplird también una accidén anticiclica de corto plazo, al su

perar la aparicidén de recesiones reales o debilitar considerablemento su im

pacto. ﬁEL/

Pero la maximizacidén del producto estéd sujeta a la restriceidn escncial
de la capacidad de financiamicnto de la cconomia on su conjunto, En todos
los paises, a muy largo plazo y cn volumen total, so puede crccer hasta el
1imite dc lo que sc puede financiar con rccursos propios; y ello es esencial,
puesto que aln la misma capacidad de endeudamiento externo de los pafses es
a largo plazo una funcidn, bédsicamente,de sus exportaciones. fEL/ Tan fuer
te es esta restriccidn, que los paises enfrentados a dificultades de balan-
za de pagos en ¢l corto nlazo necesitan acgudir al ahorro externo en forma
significativa, si no, quieren verse obligados a seguir politicas reccsivas

en la recesidn misnma, 44

Y dado que los paises en desarrollo suclen tener escasas reservas intor
nacionales, cualquier defccto resulta en una limitacidn para que ¢l pals de

que se tratc, pucda soguir politicas internas auténomas,

Pero la reduccidén de rescrvas ocurrida en los paises més inflacionados
de Latinoamérica y su actual insuficicncia goneralizada -salvo alguna o deTopp]
cidn on ol Arca- no cs problema dc circunstancia, Ella sc ha originado cn
la insuficiencia socular del volumcn de las cxportacioncs para "financiar®
el gasto cn el pasado, aunquc no fué muy rédpido ¢l ritmo dec desarrollo; cn
el deterioro conocido en los términos del intercambio; y cn ol peso crecicn

tc de las transforcncias al cxtcerior por intereses, beneficios y rogalfas,

Estos Gltimos rubros sc estén hacicndo cada voz més duros, particular-
mente por el rctardo tecnoldgico relativo dcl Area y por la propensidn do
sus empresarios y otros scctorcs dc altos ingresos a radicar fondos afucra,
mientras otros cmprosarios inviorton con los paiscs latinoamericanos, aunguc

haye inflacién on cllos,

/Dados, pubs, cicrtos
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Dados, pués, cicrtos limitcs a la sustitucidn, la Gnica salida cfccti-
va c¢s la oxpansidn perdurablc dc las cxportacioncs,., Y cuando sc consumc in-
ternamentc una alta proporcidn de biencs que tambidén sc exportan, la insufi
cicncia dec la produccidén dc teles bicnos agrava el conflicto de objotivos
guc sc¢ prescnta ex-antc entrc mayor nivel do producto, o bicn de inversidn
(requerida de un alto nivel de importaciones) y mejor distribucidén dcl in-

greso, dada la aludida razén de financiamicnto.

Y tan importantc ¢s osta oxpansidn, quc clla permite no sélo accleraer
el desarrollo ccondmico, sino también "financiar' -valga la ecxprosidén- la
maduracién social. En cofccto, los pafscs dc América Latina ostédn cn un po-
riodo dc transicidn, cn quc sus carcncias saocialcs bdsicas 48/ les impiden
tencer plona suficicncia, Hay agui también un factor inflacionario ¢uc sec
cxtorioriza on una scric dc intarsibleos quc afcctan ¢l nivel de productiviQ
dad, sca dc una cmpresa o de la cconomia on su conjunto. Hay cxpericncias
dc algin pafs cn América Latina quc, con carcncias socielces muy profundas,
ticnc sin cmbargo un nivel do coxportacioncs suficientomontc cxpansivo como
para creecer a alta tasa sin inflacién. 41./ Y en lo politico, la incstabili
ded caracteristica del Arca desde la postguerra ha cstado asociada a la incg
tabilidad del desarrollo, & la falta de perscverancia cn las politicas, a
las rccesioncs poeriddicas imduestas on bucona medida por el balance de pagos,
¥ a la rcaccidén motivada por la durcza de algunas politicas financicras con
que se procurdé freonar cl proceso inflacionario cmergente, Sc pionsa quo,
para lo futuro, cl ascgurar un ritmo sostcnido de desarrollo suficiontc cs |

un prerrcguisito de lo cstebilidad politica, “4§/y no sdlo de la estabilidad.,

Por todo cllu, razoncs no solo ccondmicas sino tambidén sociales y poli
ticas abonan la eleccidn del desarrollo como objctive de largo plazo. No es
s6lo una motivacidn de téenica antiinflacionaria, la que hace del desarro-

llo la variable a maximizar on cl largo plagzo,

e) A corto plagzo hay tres torcas que reelizar, como sc ha expresado: cjo-
cutar la politica nccesariz para lograr los objctivos de largo plazo, ate-

49/

s . ’ v v » .
nuar las ondos ciclicas quc, scgin la oxpericncia, tionden a producirse;

/ y abatir cl
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y abatir ¢l tramo inGtil o perjudicial de la inflecidn,

La cjocucidn cn ¢l corto plazo de la politica de desarrollo do largo
plazo constituye, en csto, el atributo de primer orden. Y sicmpre clla se
impondréd sobrc la politica que clegiria minimizar el incrcmento de prccios,
salvo on el caso en gque sc demuestre que cs imposible lograr aquel objetivo

sin antes abatir la inflacidn, como prerregquisito. Y aln, c¢n esta opeidn,

habria que clegir los instrumcntos guc dafion mcnos la congsccucidén do los

otros objetivos dc politica, puds va preecisamentc en cllo el que sc rospete
¢l limitc dc minime pucsto tambidn 2l crecimicnto del ingreso o de otra ve-
rieble dc lag corriontes fisicas, cn la opcidn clcgida. Adcmés los instru-
mentos debicran cn tal caso sor usados de mancra tal, quc quede afincada u-~
na ostructura quc sca la ncjor, para perscguir ol desarrollo como objctivo

perdurablce, Lesionar en cl cgorto plezo eogtas cotructures de largo plazo 1lc-

¥o_a_pagar un costo por la cstobilizocidn mucho més alto guc el gue gueda
registrado cn la simnlc tasa de varizeidn del ingreso.

BEste rcconocimicnto de gue el desarrollo cs tamlién el objetivo de pri-
ner orden cn ¢l corto plazo no parcce heber sido wénime con los paiscs, No
lo fuc -cxplicitomente por lo mcnos- cn todos los pafscs de Américe Latina,
ni sc did cn los paiscs industricles dcl hemisferio nortce, por lo menos
cn los Gltimos lustros, aunguc si lo constituyé on une seric de paiscs on
concreto, Pero las circunstoncics son distintas, Bn los paiscs industria-
les ¢l nivel yo alcanzado de ingreso y su patrdn de distribucidn podrian
permitir une "espera por ¢l dcsarrollo'; pero ¢l yo postorgado desarrollo
de Latinoamérica no cspera, o bicn sélo admitc una dilacidn mucho més corta.

nd

Dc tal formz, la cleccidn del ingreso, ¢l cuapleo u otra veriable fisi-
ca como objectivo do primer orden a optinizar on ol corto plazo cs un despren
dimicnto de que alguna dc cstas varicbles fisicas sca la que -sin alternati
va~ = haga néxina o plazo largo. Y no nccesariamente la variable ffsice a ser
clegida ticne que ser la nisma cn uno y on otro caso. En més de un pafs sc
r4d necesario, por cjemplo, maxinmizar cl cmpleo a corto plazo pars lograr guc

la demanda sc cxpanda dc forme tal que nucvas inversioncs lleovon a maxinizar

50/

¢l producto o ol ingreso cn ¢l plazo largo. -

/Y no cs sélo
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Y no es sélo que una variablc fisica sea el objetivo prevalente también
a corto plazo; es también que, cualquiera sea la polftica de estabilizacidn
decidida, ella debe ejecutarse de manera tal que gueden incélumes y en su me
Jor nivel de aptitud las estructuras requeridas por el desarrollo a mediano

¥ largo plazo, después del intento de estabilizacidn, como se ha expresado,

Ambos elementos requieren que los criterios que propongan, para el cor-
to plazo, hacer minima el alza de precios tengan un peso considerable. Debe-
rén, puds, estar muy sélidamente fundados los criterios que propongan hacer
de la estabilizacidén el primer objetivo de corto plazo; tanto como sea reque
rido para demostrar que debe abandonarse -aunque sea transitoriamente- el

propdsito de maximizar el desarrollo.
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t
A . » . . . . . » oo oL
4, La politice cconomico ontiinflecionsrie sdlo pucde tiner ofictos pub-

webles cuendo su aplicocidn s sredual.
In ¢l andlisis do log »rocesos inflacionerics lotinoamoricanos llama

poderosamente la at acidn ol hechn do gue ¢llos han mersistido on wa s riv

de pafsos, o pesar de quo st hon aplicedo durante lapsos a voces prolonga-

dos politicas antiinflecicnarics soveras, adn con alto costo social y cco-

ndémico.

Wo sc hard agquf cl :xomen del contonido intrinscco do las politicas

anlicades, lo que corrisuonds a we cbtepa vlt.rior do uste trabajo, sczin

cnuncia on sus proadsitos (Can.I)., Tan sdlo eonsidorar las cltcrnatives
C

I
37

0

de cmplcar scndas polfticos:d-. wbatimirnto sdbito (shock policy) dol proce~
go inflacionario, o do abotimi.onte gradual,
Bl qus. s logre eu dotrrminodos instrum.ntos influyan a dctrrmincdas
L] T . 2 . - . o - .4
varicblos o proutsos contiuvne dumoros veriohlos, lo cuel go r.conocs xpli-
citomonts on lo nodvlistice de l3a progrenavidn corricnt:. oi las dumoras -
inhoront. s al uzo d¢ todos los instruminitos antiinflacionerios rogueridos
fucran p,qucics, podria paserse on 1o posibilidad de un “shock" antiinflg
clonarioc.
Ve - . . e . - .
Pero ¢llo o rfa condicidn noeccgaria awngue no suficientc, porqus tam-

bifn so reoucririe quoe todos las fuoes del procuso do ojusic sc gincronicen

™

ostrcphamcgtc,‘a cn el plezo corto., Dsto Gltimo us pricticamentc impo=
sible, -2L/ i

Adcuds, hay 4 onoraes idontificgduﬁ, con difcr.nte srocisidn sogdn los
casos, marce distintos instrum ntos. Asi, on mutcria_monntaria 5C roguioceEcn
al par ¢ r clr~d-dor de dos oflos pars cuc un auwm-nto d¢ les disponivilida~

22/

dos ¢jorza su influcncia compluta. Si sc trata de la restriceidn cro-
diticia, s coasvida la respucsia doda por la suba on la volocidad do cire

. culecidn de lo moneda bencaria y por ol use mds intonso do modios de pago
o n . “n o e o . . . e ., Aa_ e o -
no vencarios. Por lo danto, awgque s plentec una roesiricceion subita;la

respucsta no sord inmediate, dado ¢l jucgo du ¢stos dos Gltimos clomentos
y t.nicndo tembidn .n cucnte que on ¢l woriodo do cjuste sigucn oporando

. s

los cfcetos d: las oxpensioncs croditicias do periodos anteriores,

/Lo migcino sucoded
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Lo mismo succde en materia fiscal., La inflacidn crosiona las finanzas
plblicas, a través del deterioro de los propios "términos, del intercambio”
del gobierno, aungue no se modifique el volumen del gasto., Suben, en efecto
los precios a los cuales el gasto se realiza, pero son pocos los tributos cu
yos "precios implicitos” se actualizan con el alza global., Las modificacio-
nes en los tributos o en su administracidn requieren bastante tiempo para
producir sus efcctos, y la necesidad de realizar gastos para el desarrollo
econdmico y las recformas sociales son de tal magnitud, que es diffcil imagi-
nar una reduccidén de los gastos pGblicos en relacidén al ingreso nacional, en
América Latina. 2/ Por lo tanto, si sc¢ reconociera que el déficit finan~
ciero del scctor piblico es un factor inflacionario a través de los elemen-
tos de demanda que motiva, su reduccidn es bastante dificil de ser hecha a
corto plazo; y on consecucncia la demora inherente al uso de los instrumen-

tos de ingreso y gasto c¢s bastante mayor a un afio.

Los instrumentos cambharios son de operacidén més rdpida, en su primer
impacto., Pero el efecto de su empleo se difunde a través de toda la econo-
mis con rctardos a veces considerables, y la traslacidn de ingresos que mo~
tiva una devaluacidén gencra respuestas compensatorias, completando su efecto

a veces con demora tambidén grande.

Las politicas de precios ¢ ingrcsos gue procuran ajustes generales de
remuneracioncs recidn estén comenzando a ser plantsadas; 2 y los ajustes
de remuneraciones en forma sucesiva difunden presidn inflacionaria por "con-
tagio”, y opecran en si mismos con rctardos a veces grandes. Ademés ol poder
de compra actual del salario depcnde de salarios de hoy y precios al consumi
dor final influidos por costos de periodos anteriores. Los ajustes de unos
y otros introducen ‘'deslizamicentos™ cen ¢l poder de compra, a veces con fuer-

te retardo, que motivan medidas o demandas compensatorias.

Hay, pués, retardos on lo monctario, fiscal, cambiario y de precios e
ingregos, que son los cuatro campos en quc podria concebirse formalizable un
atague de corto plazo al problema dc la inflacidén; apartc ds la 2o0litica dol
caimno Ge las currientis fi.icas, una vez reconocida lz insuficiencia ‘'per se®

de log tres primeros campos solamuate.

/Pero, ademds,
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Pcro, adomds, las transacciones fisicas, las condiciones sociales, y las
expectativas constituyen otros tantos factores de retardo. Asi, es reconoci
do que cuando la produccién experimonta pérdidas -sea por efecto del propio
proceso inflacionario acelerado- que constituye también un método socialmen
te cruel 55/ o por la misma aplicacidén de politicas de "shock” se exige
cierto lapso para gue rcaccione; y elloc aunqgue las pérdidas sean esperables,
ééL/ Hay, en efecto, bajas en la inversidn que toman tiempo cen ser rescata-
das, hasta gque la nueva inversién crezca lo suficicnte, y expanda la produc-

cidén también lo suficiente como para que la ofcrta no resulte inadecuada.

Las condicioncs sociales -y las politicas a veces~ de los paises suelen
no permitir, en opinidn de sus gobiernos, aplicar fronos suficientemente

fuertes. 27

Y finalmente, las expectativas inflacionarias de periodos anteriores pe
san fuertemente -sobre todo las mds recicntes-; y tanto mds en la medida en
que haya falta de confianza en el piblico acerca de que los gobiernos futu-~
ros mantengan las mismas lineas do politica de esiabilizacién,~5§~/ particu-
larmente cuando se aplica una politica de "shock', BEn efecto, el merc anun-
cio de tales politicas no tiene probabilidad de vencer las resistencias deri
vadas de la experiencia de muchos afios, en gque el uso de ciertos instrumen-—
tos ha sido errdtico. Ademés, esta falta de confianza estéd abonada en
la experiencia de anteriores programas de estabilizacidn tipo “shock! gque no

fueron cumplidos hasta sus Gltimas consecuencias.

Técnicamente, pués, no resulta factible operar un programa de estabili~

zacién sdbita gque tengs probabilidad de éxito.

Y ello es lo que hace particularmente dificil la aplicacién de la poli-
tica antiinflacionaria en la préactica, ya que las mismas expectativas que
restan confianza a una politica de "shock"” son las que tienden a debilitar

la aptitud de una politica de abatimiento gradual,

In efecto, las actitudes del piblico siguen teniendo direccidn inflacip

naria aunque Jlos gobiernos planteen un programa de estabilizacidn apropiado;

/y las alzas de precios
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¥ las alzas de precios que siguen déndose en una politica gradual continuan
alenténdolas, aunque sea a tasa menor. Hay conciencia de que el programa pue
de fallar, tanto mas fuerte cuanto qus hayan fallado programas anteriores;
resiste el tenedor de activos financieros en el exterior, que continia jugan
do a la devaluacidn; resisten los deudores que han fundado su capitalizacidn
en el "efecto inflacidn" sobre créditos bancarios o deuda tributaria; y a ve
ces resisten ciertos grupos sociales que operan bajo la ilusidn del incremen

to brillante de su ingreso nominal a corto plazo. &/

Cuando todos los grupos sociales en paises con procesos inflacionarics
largos se han acostumbrado a funcionar en régimen de inflacidén -y muchas ve
ces a profitar en él- se corre el peligro de que una politica de abatimiento
gradual contenga el germen de su propio fracaso, si no se logra infundir con
fianza en ella, y comprometer la conducta de tales grupos. Pero este es un
riesgo gue tiene toda politica en un régimen de economia mixta, de entes pi-~

blicos y privados. Il problema consiste en la magnitud del riesgo.

Y ello no quita que la aplicacidén de una politica gradual constituye la

gpica alternativa que tiene probabilidad de abatir el proceso inflacionario

con el minimo costo social.

Waturalmente, no todas las opiniones son semejantes a este respecto.
Hay quienes conciben que una politica antiinflacionaria gradual no tiene més
remedio gue ser admitida o tolerada como inevitable, dados los elementos que
condicionan no sd6lo una politica de "shock’™, sino cualguier politica; pero
gue la mejor alternativa consistiria en aplicar frenos fuertes. 1 Sin em~

bargo, hay un hecho técnico objetivo gue reguiere tal aplicacién gradual.

Concebidas asi las cosas, es necesario identificar el lapso en el cual
cabe un programa gradugl. Ciertos criterios sefialan para ello alrededor de
dos o tres aflos; sin embargo se considera que mucha investigacién debe rea-
lizarse, en cada pals, pars establecer periodos de demora en la operacidén de

los distintos instrumentos, de donde sacar bases realistas y operativas.

Finalmente, Una implicacidén esencial surge de lo expuesto: los planes

anuvales antiinflacionarios deben ponerse dentro del marco de referencia y ser

instrumento de ejecucidén de un programa antiinflacionario de plazo mayor, na-

turalmente entrabado con los planes de desarrollo -globales y sectoriales por

lo menos,.~
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5. La inflacidn comporta un problema politico particularmente relevante:

¥y la aplicacidn de politicas antiinflacionarias puede estar limitada en

la préctica por la insuficiencia del propdsito politico de encararlas,

por cuestiones de capacidad de decisidén o por el grado de participacién

de los grupos sociales en el disefio de soluciones,

Es reconocido que la generalidad de problemas que son econdmicos por su
origen constituyen problemas politicos por su contenido y por el ambito de
decisiones en que deben resolverse, De entrc cllos, la inflacidén y su consg
cuente politica antiinflacionaria son particularmente reclevantes. Esta rele
vancia deriva de que su 4&rea de influencia abarca a todo el pais de que se
trate, y de que las variables que afccta, tales como la distribucién del in-
greso, ¢l nivel de empleoo, el ritmo de inversidn, etc., tienen una trascen-

dencia politica muy aguda.

De los muchos aspectos en que podria abrirse la consideracidn politica
del problema de la inflacidén y la politica antiinflacionaria, se consideran
importantes por lo menos los que se refieren a los siguientes aspectos: la
valoracidn politica que los gobiernos hacon del problema de la inflacidn; el
propdsito politico de combatirla; la particinacidn de los grupos sociales en
el disefio de la politica; la distribucidén de capacidades para usar determina
dos instrumentos antiinflacionarios; y los puntos en que habria que poner in
vestigacidn adicional, para identificar la viabilided politica y la preceden
cia cn el tiempo de determinadaes acciones cncaminadas a abatir el proceso.
Bstos aspcoctos se plantean a propésito del problema inflacionario puds tal es
el objeto presente; pero ellos sc refieren ciertamente, también, a toda la po
1itica ccondmica.

a) La valoracién politica que los gobiernos rcalizan del problema inflacig
nario cs esencial, habida cuenta de que los resultados de cualguier politica
dependen fundamentalmente de la conviceidn con gue se la apligue.

En cllo se ha advertido on nuestros pafises un problema inicial de acti-
tud con respecto a la estabilidad de precios,que varfa segin la posicidén so-
cializada, de centro o conservadora de los gobiernos gue se enfrentan a un
problema inflacionario.

Se ha advertido que en Latinoamérica las actitudes que ponen el acento
en el contenido social del desarrollo no valoran la estabilidad de precios

como un objetivo "dominante. Por el contrario, ponen el acento en gue cier
E q L

/ta alza de precios
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ta alza de precios pucde ser un costo del proceso de desarrollo ecenémico ¥y
social, quc por cicrto decbe scr ¢l mds pequefio posible.

Por el contrario, las actitudes mas conservadoras tienen tendencia a
exaltar la estabilidad de precios como un objeto esencial y, a veces, como

un prerrequisito del desarrollo mismo.

No hay en este juicio el intento de establecer un paralelismo entre las
convicciones politicas y las proposiciones de los distintos cuerpos de ideas
~los as{ llamados "'estructuralisnc® y ‘monetarismo"-; pero es cierto que unas

politicas resultan mis conservadoras que otras.

Bsta actitud politica bisica es escncial, porque el patrdén politico dg
fine wna valoracién de preferencias por instrumentos determinados de po-
litica ccondmica, en gencral, y antiinflacionaria en particular. Y cllo a-~
fecta muy particularmentc, a su vez, la conviceidn con que sc utilizan ins-

trumcntos cn cuya cleccidn sc han tenido menos grados de libertad.,

En efccto, un gobicrno dc posicidn socializada guc sc voa compelido por
fucrza de circunstancias a adoptar una politica dc rosultados conscrvatis-—
tas, no tcndrid scguramcntc la conviceidn ncceéaria como para aplicar la po~
litica dc mancra quc clla tenga &xito on si misma, indopendicntomente de su

acicrto intrinscco,.

El costablcccr hasta qué punto cicrtos pardmcetros politicos doben scr
un dato para la gestidén ccondmica constituyc un problema delicado, quc se
vincula no sélo a cuestiones dc soberania de los paises, sino al ente a
guien cabe definir la funcién de preferencia de la comunidad; y al grado
en que, en la materia econdmica, se haya llegado ya a verdades tan incon-

trastables, que estén en situacidn de ser impuestas a los cuerpos politicos,

Estas consideraciones se refieren al grado en gque hay coincidencia o
conflicto entre las actitudes bdsicas de las fuerzas politicas que tienen
la responsabilidad de ejercer cl poder, y la politica antiinflacionaria quc

ellas sigucn en la préctica.

Hay, naturalmente, difercncias entrc ambas cosas quc no sc dcbon a con
dicionantcs cexternos de la politica ccondmica en gencral, y antiinflaciona-

ria cn particular. Estas difcrconcias sc vinculan a la cxistonceia de crroros

/dec politica

@
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dc politica ccondmica; a la utilizacidén por los gobicrnos, ocn cicrtos casos,
de la inflacidn como linca dc¢ mcnor resistoncia 94/; ¥y a la existoncia de
objetivos politicos no confcsados, gque llevan a adoptar politicas antiinfla
clonarias distintas scgin quc ¢l objetivo consista on mantoner o en cam-—

biar ¢l Ystatus guo" guc lucgo buscan los fundamcntos tcdéricos aparcntes
quo™, g

de tales politicas.,

b) Bl juzgamiento decl grado on quc ha cxistido on los pafises un propdé~
sito politico gonuino de combatir la inflacidn, gque fucra lo suficientcemen-
tc fucrtc y cstable,cs un importantc clcemento del marco dc roforencia para

65/

intcrprctar ¢l proceso,

Para lo futuro, por bion disofiada cn ¢l laboratorio que csté una poli-
tica antiinflacionaria, sc considcra quc dificilmentec podria lograrsc cl
desarrollo acclcerado y ¢l abatimicnto coctdnco de la inflacién, si cllo no
comporta un propdésito politico oxprcso del pais do que se trate, cstableci
do con longitud dc mimas, ¢ instrumentado con pertinacia -mis quc con porsg

veranciao— cn decisioncs concretas.

Succdce con la inflacién algo parceido a lo gue con la planificacidn:
sus clomontos polfticos no han rcecibido igual atcneidén y tratamionto que
sus c¢lcmontos econémicos.éé/ Poro tanto como la planificacién -o la Intcgra
cién Latinoamecricana, por cjomplo-, lo accién antiinflacionaria comporta un
verdadero acto politico gquc no basta definir on los instrumentos a utilizar
sc, sino quc dcbe scr caracterizado cn funcidn de las cstructuras ccondmicas
y dc poder que quedarén después de quc la accidn sc haya llcvads a cabo.
Ello cs imprescindible para que ¢l propésito politico de¢ combatir la infla-

cién pericnczca a todos los grupos sociales y no solamente al gobierno.

Estc aspccto cs escnecial, ya gue on la medida on que la rcosponsabili~
dad por utilizar detecrminados instrumentos rcside no sélo cn el gobierno si
no con cl scctor privado ~por lo monos do cmprosarios y trabajadorcs~ dontro
del tipo dc cconomias mixtas prevelccicnteos on Latinoamérica, s¢ requicre
la cpnvergonecia de actitudes como preorrceguisito para la oficacia de la ac~

cién., Y cs csta convergencia do actitudes la que rcfuerza y da prescncia

rd

/roal o un prondsito

-
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recal o un prondsito politico quc, cn tal caso, rcsulta vordadcromentce Fna-
cional®,

La lucha antiinflacionaria, cncarada como propdsito politico puramcnte
gubernamental, pucde chocar contra la oposicidn de cicrtos grupos quc po-
scen poder ccondmico, sca por los instrumentos que prevea utilizar, como
por los intcresecs que afccte dircetamonte, o por la cstructura de poder que
qucde como consccucncia de ella. Y csto e¢s lo quc la torna dificil; y cade
voz més a medida que los sccotorcs aprcndon a beneficiarsce de la inflacidn
¥ concluyen jugando precisamente a su permanencia, aungue reclamensu fin de

viva voz.

En el pasado, mids de una accidn antiinflacionaria no hubiera sido tal
vez encarada en la forma en gue lo fue, si hubiera mediado una evaluacidn
de su viabilidad politica, hecha er funcidn del grado en que la accién com-
portara verdaderamente un propdsito nacional. En el futuro, este tipo de
evaluacidn se hace imprescindible y también se requerird establecer el gra-
do en que precisamente la existencia del problema inflacionario pucde scer u
tilizado como catolizador, pora guose veys hreia formas do didlogo soclal

ingtitucionalizado.

c) Ello toca, el problema de la particinacidn de los grupos sociales en

las decisiones,

Consideradas las distintas alternativas en absiracto, las decisiones
pueden ser tomadas por el gobierno solamente} o bien por éstc y los grandes
empresarios; o bien por el gobicrno cn acuerdo con empresarios y obreros,
Naturalmentc, ello no corrcspondoréd a todas las decisiones, pero si a algu
nas cucstioncs elementales, particularmonte las gue sc refieron a cicrtos
aspcetos dc la cstratogia, dc crceimionto y al uso de determinados instrumen

tos dec politica ccondmica.

Cuando la puja social por incrcmentar la participacidén de cada grupo
cn un ingreso guc no crecc lo suficionic, constituye un elemento importanto
de la inflacidn, gpucde toncr &xito una politica antiinflacionaria guc no

contenga un minimo dc conscnso?, por lo mcnos cn materia do proecios ¢

/ingresos?, Y si
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’

ingresos?. Y si cllo fucra ncccsario; gno ¢s quc cstc conscnso requicre
gquc sc institucionalicon detcerminadas formas de participacidn genuina de to

dos los grupos socialcs cn el discfio dc las decisiones?.

Si una labor antiinflacionaria ha dc tcnor éxito, cs cvidente quc clla
requicre ~por la naturalceza de los campos ¢ intcercscs que afccta- dc un pro
pésito nacional sélido, como sc ha cxprcsado. Y cstc propdsito politico ngc
cesita, a su vez, amplitud dc miras con todos los grupos socialcs, aln hasta
el punto cn que hubicra quc vulnerar a corto plazo ¢l intcerdés propic, a fin
do obtencr avancos perdurables para ¢l pais on su conjunto. Asi, por cjom-
plo, sc ha citado gquc tanto como las masas latinoamcricanas ticncn quc apron
der a cmplcar su crceicnte poder politico pera utilizar la tributacidn con
fincs ccondmicos y socialcs, dcben cllas cmplcar su poder sindical para lo-

. . 6
grer aumentos importantos de nmreductividad,—

Hay wna progunta que no ticnc aun clara rospucsta cn todos los paiscs
del Arca: ¢ quidén toma las de@isioncs; tanto las de haccr como las dc no
hacer o, aln, las dec ighorar un cambio que a vVveces sc cstd ya produciocn-
do?. Pero, on oposicidn a cllo, otras preguntas si pucdon tener respucsta
cn cuanto o si la participacidén dc los grupos debicra scr mds amplia, debi-

damente institucionalizade y, por sobre todo, genuina.

Algunos clementos decl diagndstico nolitico que sc cstéd necesitondo con
urgencia con ¢l 4rca anotarian scguramcnte que existen limitaciones o la 1i-
bertad de discfio do la politica cconémica;'é'8 guc las rusistuncias a la accidn
del gobicrno -a lo designado cn forma vaga a veces, como ¢l "intervencionig
mo cstatal’’~ sc originan cn la clara porcepeidn dc quc esa misma aceidn se
imponc primcromente para llevar a cabo reformas ostructuralcs;ég/ gquc cior~
ta concentracidén de poder ccondmico constituyc un polirro para la autentici
dad de la democracial gquc on los Ultimos ticmpos las masas consumidoras
accptan cada vez menos une nérdide de ingreso real;zg/ quc una politica dc
cambio cstructural, pars tener &xito bajo condicioncs domocrdticas, ncccesi-
ta un apoyoe politico firmeig/ ¥ porscvorantce de todos los grupos socicles;

¥y quo buocna partc do lo lucha cetual contra ol cambio sc deo a nivel do ins-

/trumcntos, sin que
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trumentos, sin quc procisamentc hayan ontrado a discutirsc los objetives y
mctas con la suficicnte precisidn, como para que se enticnda que el uso de

los instrumcntos depende de cllos.

Es que cn nuestros paiscs la participacidn insuficiente y la incxiston
cia virtual de didlogo institucionalizado cntre grupos sociales sefialan que
cxiste poca informacién sobrc ¢l desarrollo como proceso, y sobre su estrate
gia. El cultivar tal participacidén pcrmitiria que haya on los distintos gru i
pos una adhcesidn politica al desarrollo ccondmico y social como factor de

progreso, y ain como factor de prestigio politico.

BEn paiscs industrialcs del hemisferio norte cl desarrolle sc convirtid
no sélo on objctivo interno dc cada pais, sino en factor de precstigio nacio-,
nal QQ~/ particularmente en ¢l marco de¢ referencia del Mercadoe Comin Eurcpeo.
A otro nivel, con nucstros paisces, cs nccesario hacer guc la participacidn
de los grupos socialcs les permita mejorar su informacién, y hacer de su
adhorcncia al desarrollo un propésito rcal y también un factor de prestigio

politico, por lo menos intcrno.

La scnsibilidad inflacionaria que deriva dc la existcncia o no de parti
cipacién, y de los valores que el didlogo engondra, cs muy diferente, En
cfeecto, cn la medida on que todos los grupos sociales tongan forma de oxpro-
sar sus reclamos, parcecicra sor quc basta que una variable relevantc funclo-
ne deficicntomente, para que haya tcondencia a descquilibrarse el sistema cco
némico. De agui sc goncran conflictos, que a veccs son utilizados por inte-
reses determinados para impedir que persevere una politica. Y la inflacidn

suele ser ol costo del conflicto.

El grado, pués, cn quc csta participacidén haya existido constituyc un
importantc clcmento del marco dec refercncia para la interpretacién del proce

so inflacionario latinoamericano.

a) En ¢l cuarto dc los aspcctos citados ~cl problema de distribucidn de cg
pacidades para usar determinados instrumentos antiinflacionarios—~ se presen

ta una de¢ las cucstioncs més cspinosas.

/Los paises, evidentcmente
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Los paiscs, ovidentcmonte, cjercen toda la soberania que no han dclega
do por tratados u otros instrumcntos dcl derccho internacional. La dclega-
cié quc particulgrmcntc intercsa considerar aguf es la realizoada con organig

mos internacionales, incluso en entes de integraciédn.

Si ¢l @iseflo de toda la politice fuera estrictamente racional, seria
concebiblc que los paises tenderian a realizar una revisidén y critica perma
mente de las limitaciones que han introducido cen el ejercicio de su sobera-~
nia por virtud de compromisos internacioncles, y de las gue picensan introdu
cir en ¢l futuro. FEllo dcberia, entire otras cosas, rcvisar qué aptitudes
sc delcgarony on qué entesy para quéy con qué filosofia u orientacidén debon
los entes mandatarios utilizar los instrumentos, en qué grado siguc siondo
Util dicha orientacidnjcdmo lo cstdn hacicndoy y con qué amplitud, vclocidad
y cronologia sc cncaran las rovigioncs o las dilegocionces acordades y el
nuevo otorgamicnto dc facultades. Naturalmente, la revisidn tondria quc 1o
ner como marco dc rcforcncia una imagen clara de la constelecidn de cntida-
des ingcrnacionales que sc considcerc la més Otil pare ¢l futuro, y haocia lo

cual sc dcbicra tonder.

Pcro no cs ésta la rcalidad hasto chora., A lo largo dcl ticmpo proce-
dicron distintas delcogacionces y los decislonces no siempre fucron congrucn-—
tcs, Para ilustrar por ahora cl problema gencral, de cntre las midltiples
declegociones vigentos intercsa analizer dos: la rcealizada por virtud do lo
adhecsidén al acucrdo dc Bretto Woods, que creé ol Fondo Monctorio Internccip
nal, y la inhorcntc al proceso dc Intcgroacidn Latinoamericana. En ¢l pri-
mer coso los pafscs adbiricron o un cnte uno de cuyos propédsitos, cnunciado
on 1945, cs ¢l de "facilitor le cxpansidn y ¢l crecimicnto cquﬂiBrado del co
morcio intcornacional, constribuycndo asi 1y a2l fomcnto y mantcnimicnto deo
altos niveles de ocupacidn y de ronta roal, asi como 2l desarrollo do los
rceursos nroductivos dce todos losg micmbros, como objutivos fundamcntalcs de

politice ccondmica, 2/

La cxpansidn y el crcecimicnto cquilibrado del comercio internacional
constituycn ¢l objectivo principal; y ¢l resto del inciso transcripto contig

ne objctivos desprundidos de la cxpansidn del coimereio. Obviamente, hoy una

/teoric on
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tcorfa con cstc inciso; y podria decirsc que la misma consistc on quo, dada
una expansidn sin barreras dcl comecrcio internapcional, se meximizard la pro

duccién dec los paiscs, su ingreso, o su cmplco,

Adcmds, ¢l cnte ticnc el objetivo de "infundir confienza a los miom-
bros", poniocndo o su alcance los rcoursos disponibles dcl Fondo, bajo garan
t{as adecuadas, dfndoles asi oportunidad dc corrcgir los desajustes cn sus
balconces de pogos sin recwrrir o medidas dostructivas de la prosperidod no-
cional o internacional. ZQ/ Asimismo, dcbe promover la costobilidad dec los
ccombios, mantenor acucrdos uniformcs sobrc combios catre los micmbros, ~Z/
cvitar dovaluaciones compctitivas, y cooperar on cl csteblecimicnto de un
sisteme multilateral de pagos y con la climinacidn dc las rostriccioncs sobre

78/

cambios cxtranjcros, que troban cl crceimicnto del comercio mundial.

Bsto labor sc oricnta bédsicamente a los desajustes transitorios dc ba~

lancc do pogos de los paiscs,

Al suscribir cl Acucrdo, cs cfcetivo gque los paises delogeron en cl Or
ganismo Intcrnacional cicrta capocided de deeisidn z en materie cambiorics
y tembién lo cs la circunstoncic de que ¢l FMI, 2l otorgar un crdédito o acor
dar unc compra, ostd asumicndo ¢l ricsgo dc permitir o los palscs miombros
cl acceso o sus propics rescrvas, y dcbe tomar rosguardos con respecto o quc
cl pais tomcodor odoptard lo politica Madeguada para resolver sus problomas

de balaonee de pogos. 8/ Las bascs globoles de la polftica cambiaria gue

cl FMI sucle proponer a los paises cstdn, pubs, cn los articulos del Acuordo.
La adhesidn de log paiscs a tales objetivos y princivios ho significa-
do on la prictica ¢l rcconccimicnto de que ¢l comcrcio internacional libera
lizado dc trabas constituyc el motor més cficicntce para cl imoulso del dcsa
rrollo dc los paiscs.
Asf cren los coses cn ol &mbito de idcas provalccicnic hcec méds do voin
to afios. Hoy sc han rcconocido, por 1o menos la asimetria de repultedos
que csta liberalizacidn ticnc pere los paiscs més o menos desarrollados, lo

nceoesidad de sustifucidn oln con protcccidn por lopsos o voccs prolongodos,

/le nccesidad do
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la necesidad de acuerdos sobre productos bésicos, y cl peso dc la capacidad
de financiamiento cn la oricntacidn del comercio; y son una realidad ciertas

politicas dec discriminacidn dirccta y, ademds, los mercados comunes.

El elemento de primer orden ¢s hoy claramcnte el desarrollo do los pro-
pios paiscs o de las drcas integradas. £l comercio internacional constitu-
ye un poderoso catalizador del incremcnto dc¢ la eficiencia, dentro de dichos
patrones; y se aspira a que cl mismo tenga grados crccicntes dc libertad co-~
mo objetivo; perp no como prerreguisito, tal como surge de la concepcidn de

la Carta de 1945.

Aguella coherencia en la politica de delegacidn hubiera exigido que los
paiscs que adhirieron a la filosofia de la Carta de Bretton Woods a nivel
mundial, tuvieron una adhesidén alin mucho més clara y decidida a los mismos
principios de comercio liberaligzado, al nivel mds circunscripto de la pro-

pia regidén econdmica. Pero no ha sido asi.

Las cuotas de los paises en el FMI continuaron creciendo; perc la velo-
cidad del proceso de Integracidén Latinoamericana no. Y ello tal ves por
congideraciones no sélo econdmicas, vinculadas a la presidén de grupos nacio-
nales de intereses, sino porque hay resistencia a delegar atribuciones y a

- . . 8
aceptar restricciones externas al disefio de la propia politica. ~=

Situacidn ésta que plantearia a los paises de Latinoamérica la interesan
te antimonia de que resisten una delegacidén de poder de decisidn en un esque
ma de entes que les es propio y exclusivo (en particular, p.ej. ALALC comd
asociacién lgtingamericana); pero no han considerado la vigencia de log ob-

jetivos para los cuales ya han formalizado otras delegaciones de poder.

Y el problema se torna aln mds complejo en la medida en gque nuevos pro-~
gramas se van incorporando a la vida internacional, cada vez més necesitada
de una coherencia y una armonizacidén tales, que han de¢ exigir tal vez acuer-
dos nuevos, Particularmente ello se refiere a los problemas de liquidez dn~
ternacional y al funcionamiento de un esquema previsto para la adopcidn de

"Medidas PFinancieras Complementarias™, destinadas a ayuda de balance de pagos

/a los paises.
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a los pofses, Couo cn cstc Gltino caso sc requeriria un acucrdo contre ol

pafs micmbro y la agincic cjccutors del prograne sobre nedidas cspecificas

do politico ccondmica y finenciorg, América Lotina tionc una megnifica opor

tunidod para cstoblecer cudles son toles medides que, destinadas a resolver
perdurablenente sus problemas dc financiomicnto coxterno 2o mediano plazo,
r'd

pucdan ser susceptibles de compromiso o nivel intornacional, y sirvan cocta

neenonse a beneficiar los proccosos de desarrollo ¢ integracidn,

En todos cstos aspectos sc ho ido proccdicendo #por agregacifn® dc nuo-
vas ontidades, o modificondo log capacidades de cntes coxistentes, Sc consi
dera gque, al nivel on que cectualmentc sc cstdn plantcando los problcmas, y
con la oxpericneic gque sc posce, cs ticmpo de definir uns imagon de la orgo
nizacidn internacional a lo cual se cspira, para gcompdor a clle las rcfor-

mas de cntcs oxistorps y lo  crcacidn dc otros nucvos,

Y ello con la idea de que los principios y objetivos que se establezcan

sean gufas precisas quc comprometan realmente las politicas de todos log

______ 63/

paises, sea gque ellos deban acudir o no a los organismos de que se .trate.=

En efccto, si aguellas bascs son correctas el mundo en su conjunto tendrd

interds cn gue scan observadas,

Ciertamence que éste es un problema de nivel més amplio que el que pre
sumiria ¢l tratamiento de los factores del proceso inflacionario. Cabe en
consecuencia la pregunta de: (Es ncccesario rcmontarse a cstos niveles inter
nacionales para despronder criterios dtiles a las politicas antiinflaciona-

rias intcrnas?, Evidontomente si,

La politica antiinflacionaria de casi todos los paises latinoamericanos
fué acordada en csta década con ¢l Fondo Monctario Intornacional; 1la politi
ca arancelaria on general cstd sujcta a una serie de acuerdos zonalcs y ©n
el GATT; y el proccso de integracidn estd reclamando la armonizacidén de las
politicas cambiaria, monctaria y fiscal -por lo menos~ para hacecrsc mis ofi
cicnte, Estos son vrecisamentc los campos on gue -juntementc con la politi
va goncral dc desarrollo y la wnolitica cspecifica de procios o ingrcsos— cs

dablc cncarar la accidn antiinflacionaria,

/Por lo %anto
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Por lo tanto, los acucrdos intcrnacionalcs gque introduzcan limitacioncs
a la politica quc cada pais pucda scguir on cstos campos requerirdn una con
sidcracién y revisidn muy cuidadosas, particularmcnfe enfocadas a la natura
loza y grado dc las limitoacioncs, asi como a la concepcidn y propdsito con
quc los instrumcntos hon dc sor usados. De lo contrario, si parte dc la ca
pacidad dec dceisidn rnuc cstd fuora del pais responde a principios difercn-
tes de los que informan su politica intcrna, hay un conflicto original dc
propdésitos cn ¢l uso de instrumcntus antiinflacionarios, gue perjudicard
sin duda su cficicncia.
) Dc la consideracién de los dos puntos anteriorcs surge la nccesidad do
poncr investigasidén adicional para dcterminar la viabilidad politica y la
precedencia en ¢l tiwmpo dc determinadas acciones de la lucha antiinflacio-

nari

2]

> asi como d¢ lc delegacién dc capacidzd de decisidn.

Pucsto que la inflacidn cs un problcme politico de primcr orden; que
Sus causos no son puramcntc nacionalcs,éé/ cn la intordcpendencia eon quo
viven los paiscs cn ¢l mundo actucl; gue la solucidn del problema inflaciona
rio compromcte actitudes y decisioncs de nivel nacional ¢ internccional; que
cstc nivel internccional cs por lo mcnos regional ~en ol Arca integrada-, ¥y
a wvecces mundial, c¢uando ¢l mismo toca a pafscs de cconomias dominentcs,
o bicn o la politice dc orgenismos internacionales; y gque las politicas na-
cionzles y dc dichos opgenismos rosultan yo de interds para todos los palscs;

considerando todo cllo, sc¢ rogquerirda por lo mcnos!

i) un andlisis o fondo dc¢ las implicacioncs politicas, tanto dcl pro
ccso inflacionario on si, como dec la utilizacidn dc¢ instrumcntos

doterminados para combatirlo:

) o rovisidn do las capacidades cxistontes o nivel nacionzl o in-

e
-

ternacional, cn cuanto ellas permitan tomar dccisién o condicio-
nar ¢l uso de dctorminados instrumeontos; asi como de los objctivos
quc sc han tcnido on vista a2l instituirlas,y de la orientocidn

con gue los instrumcntes dchban sor usados;

/1ii) un andlisic
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iii) un andlisis de las condiciones politicas que se dan en la realidad, y de
las gue debieran darse para asegurar la participacién de los grupos so-
ciales en ciertas decisiones de politica econémica, en general, y anti-

inflacionaria, en particular.

iv) la participacidn activa de todos los paises en el andlisis y las decisig
nes gue se adopten en materia de liguidez internacional, comercio, medi
das financieras complementarias y campos de nivel similar, con el crite
rio de gque debe esclarecerse la imagen de la organizacidén internacional
a la cual se aspira, para estructurar las reformas dentro de su contex-
toj y, con este marco de referencia, graduarse la delegacidn de capaci-
dad de decisidén sobre el uso de instrumentos determinados de politica e

condmica, en general, y antiinflacionaria, en particular.
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6. La planificacidn constituye un mecanismo de uso imprescindible en la lu-

cha antiinflacionaria, para prevenir la irrupcidn de tales procesos y

pars graduar el uso de los instrumentos destinados a combatirlos. Pero

su eficiencia estd sujeta a que catalice actitudes y conductas de los

grupos sociales, convergentes a la accidn antiinflacionaria, y a gque con-

tenga reformas de fondo juntamente con medidas de corto plazo.

La planificacidén, en cuanto mecanismo de lucha antiinflacionaria, reguig
re no sélo ordenar el uso de los instrumentos sino también prevenir la irrup

cidn de tales procesos.

Hay en los paises en desarrollo una suerte de "propensién permanente® a
la inflacién, tanto mds fuerte cuento mayor sea el vigor de la expresidén de
sus grupos sociales de menor ingreso. Es la misma propensidn que en ciertos
paises industriales se concibe como autrida en un exceso de deﬁanda, y que
en los paises en desarrollo es promovida por otros factores desestabilizan~

tes, cuya irrupcidén toca a la planificacidn prever.

Estos factores son externos e internos; y su andlisis detallado se for-
mula en capitulos posteriores., Al objeto de lo que ashora se estéd consideran
do lo que interesa es que su aparicién puede ser regular o sibita; con efec-

to inflacionario en ambos casos.

Ejemplo de lo primero es la alta velocidad del mejoramiento tecnoldgico
en los centros industriales que, con més la reducida dimensién relativa de
los mercados nacionales en los paises en desarrollo, tiende a disminuir la
capacidad de competencia relativa de sus plantas y presiona persistentemente
por su sdlo efecto hacia la devaluacién. Casos como éste constituyen un pro

blema corriente en la planificacidn.

Los casos de aparicidn sibita son distintos, y exigen flexibilidad sufi
ciente en los planes. Por ejemplo, las variaciones de precios y de tasas de
interds internacionales ~hacia arriba o hacia abajo~, ciertos cambios cn el
aprovechamiento de la capacidad instalada por indivisibilidad en la nueva in
versidn y otros factores, traen consigo tensiones sobre los precios internos
gue exigon el empleo de variables compensatorias. De aqul que, en la medida

en que la planificacién permita utilizar tales variables, para anticipar estas

/irrupciones inflacionarias,
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. . . . . : .. . 8 .
irrupciones inflacionarias, servird eficientemente al propésito, &/ siem-
pre que posea suficientc flexibilidad para darles cabida y para darles tam-

bién formalizacidn en instrumcntos concretos.

Y esta cxpresidén dc los planes en términos instrumentales se vincula a
lo ya considerado sobrec la naturaleza necesariamente gradual de la lucha an
tiinflacionaria. Si pudiera aplicarse con éxito un tratamiento de "shock"
al problema, no interesaria escncialmente el ordenamiento en el tiempo del
uso de los instrumentos. Pcro como sdlo existe posibilidad de éxito hacién-
dose una aplicacidn gradual, cl orden y la magnitud en que se empleen los
instrumentos reguerirdn ser cuidadosamente programados para lograr eficion-—
cia. Y ello con la flexibilidad necesaria, a fin de prever la compensacidn

de irrupciones inflacionarias sdbitas, a que arriba se alude.

No interesa que no exista ya a la mano una técnica absolutamente depura
da y aceptada para realizar este ordenamiento. Lo esencial es que comience

por reconoccrse la validez de la idea. -

Sin embargo, no basta tampoco con que haya un buen disciio de medidas de
polftica en un plan de plazo corto, para que ~&38te sea totalmente Gtil en la
lucha antiinflacionaria. Ademds, debe contener reformas de fondo juntamente
con ellas, y scrvir también de factor de¢ catdlisis para lograr que las acti-
tudes y las conductas de los distintos grupos sociales convorjan a los misg-

mos propdsitos.

En el primer aspecto, los planes de corto plazo en paiscs en desarrollo
no pueden limitarse a diseflar las medidas para la administracidén econdmica
corriente, Ello serfa posible en um pais industrial avanzado, en que las
acciones antiinflacionaria, anticiclica y dec desarrollo se formalizan dentro
del marco dc refercncia de instituciones que constituyen un producto histéri
co, y que en principio funcionan eficientcementc o, por lo menos, con general
aquiescencia. En los paises en desarrollo sc trata de adminigtrar el proce-
so econdmico-social dentro de las instituciones que se ticnen, al mismo tiem
po que se cdifican instituciones mejores; y cen muchos casos debiendo provesr
se¢ medios de toda naturalcza ~financieros entre cellos-  para la incorpora- |

cién al mercado de economias actualmente de subsistencia en buena proporcidn,

/Esto complica
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Esto complica las cosas, porgue obliga a haccr coherente la cronologia del
uso de los instrumcntos con la de cambios en las instituciones, para posibi-

litarlas precisamente a usar aquellos.

Finalmente, el requisito de aptitud de catdlisis que se ha puesto para
que los procesos de planificacidn sean eficientes en la accidén antiinflacio-
naria, deriva de la propia naturaleza de la distribucidn de capacidades para
tomar dccisiones, gue impera cn cconomias latinoamcricanas de tipo mixto
~con sector pUblico y privado-. En ellas los gobiernos en realidad "gobier-
nan sélo una partc del problema; y cn consecuencia debe haber adhesidn a
objetivos nacionzles univocos para que cada grupo social ajuste su conducta
a lo requerido para conseguirlos. Ello llcva a concebir que el didlogo, nu-
trido en ecstudios bdsicos y en plancs determinados, constituye también wun e-
lemcnto que el proceso de planificacidén debe usar, en varias formas y a va—
rios niveles, para lograr cierto concenso que comprometa las conductas de

los grupos gue integran el sector privado de la cconomia.

Sobre estas bascs, rcsultc escncial tener en cuenta en el andlisis rela
tivo a los factores del proceso inflacionario en Latinocamérica cl grado on
que los mecanismos de planificacidén han previsto la irrupcidn de procesos
inflacionarios y han graduado el uso de instrumentos en la accién correspon-
diente; asi como la extensidn que en sus previsicnes dc politica ccondmica
de corto plazo han contenido las reformas institucionales bésicas juntamente
con la administracidn corriente del flujo ccondmico-financiero; y la forme
y dimensidén en que los grupos sociales que integran cl sector privado de la

cconomia han participado en ¢l disefio de las medidas.
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7. En toda alza de procios hay dos tramos: uno, originado on el ajuste del

gistema economico; y el alza adicicnal sobre él. La politica para uno

AR st Pl N aiagila iy

y otro tramo de alza de precios debe ser distinta porgue son distintos

los factores gue los provocan. Se_concibe, cierta 'drea de control',

dentro de la cual las alzas de prceios no son inflacionarias.

a) Desde el momento en gque se admite la utilidad intrinseca de lo estruc-
tura de precios para orientar el movimiento de recursos reales hacia los
sectores méds dindmicos de la economia, se establece también la necesidad
de que ella deba ser lo suficiontemente flexible como para cumplir con su

papel.

Pero Flexibilidad no es lo mismo que inmovilidad del promedio gencral
de precios de bicnes y factores eon la economia, Y la séls existencia de
rigideces a la baja cn las rcmuneraciones nominales de los factores «~los
dos, ¢l trabajo y ¢l empresario y capital- detormina que la dnica mancra
de rcalizarse ¢l ajuste corrcespondientc al aumento difercncial de la produc
tividad por ramas, consistce en aumcntos de ciortos procios, que hacen su-
bir el nivel tendencialmentc. fﬁl/

En cfceto, on agucllos scctorcs en guc la productividad crecc relativa
mente menos, o no crcec, ol alza de los precios dc venta de sus bicnes o
sorvicios constituyc ¢l mceanismo deo ajuste gque lcs permite participar on

¢l incremento del ingreso.

Peoro ol alza difecroncial dc la productividad por ramas no cs cl Unico
factor de cstc proccso de alza de precios, que constituye un tramo pedria
deccirse "bédsico™, originado on ¢l mismo ajustc dcl sistoma ccondmico. Una
seric do otros factorcs 8c desarrollan cn capitulos siguicntes, para iden-~
tificar miltinles clcmentos que no s’lo motivan cicrtas alzas de prccios,
sino quc haccn gquc éstas scan méds grandcs on paiscs cn desarrollo gquc on

los guc hoy cstén desarrollados.

BEstc primcr tramo dc alza dc procios os Util al proceso ccondmico por-
guc si 81 no sc¢ produjcra, habria cicrtas transaccioncs fisicas quo s¢ re-

sontirian. El concchbir quec hay una cstabilidad "ccondmica® cmergentc del

/desarrollo suficiente
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desarrollo suficiente en tales condiciones, permite difercnciarla de la es
tabilidad “de precios', que pucde presentarse en un pais haya o no desarrg
1lo,y particularmente cuando sus fuerzas sociales de menor ingreso no ton-

gan posibilidad o medios de expresar sus demandas,

La estabilidad "econdmica®, entendida en sentido fisico y en un proceso
dindmico de cxpansidén del ingreso y de mejora en su distribucién, es cohe-’
rente con cierta alza en los precios, 88 y, aln més, esta Nltima es reque
rida para que aguella se logre, En este sentido, pués, el alza de precios
resulta Gtil, Ademds, ella es intrinsecamente irreversible, tanto por la
conveniencia del proceso de desarrollo, cuanto por la inflexibilidad a la

baja de la remuncracidn nominal dc los factores, a que antes se aludié.

Cudl debe ser la dimcnsidén dc cste primcr tramo, es lo que depende dec
los factorcs quc¢ jucgon on cada pais y momento. Lo cscncial cs identifi-
car cestos factorcs, tarca gquc no necesariamentc ha de ser simple cuando on
un pais oncran al mismo ticmpo factores de costo, de ofcerta y de demanda;
¥ aplicar critorios lo menos subjctivos posible para cstablccer cicrios

. 9
drdcncs de magnitud a sus cfectos. —

El alza de¢ proecios por sobre cste primcr tramo constituyc un problcma
distinto. No c¢s regucrida como clcmento convergentc para que ciertas ftran
saccioncs fisicas sc logren} no rosulta, puds, intrinsecamente #Gtil®,
Ademéds, en cuanto determinadas alzas en ¢l nivel general de precios tienden
a introducir efectos nocivos sobre el curso econdmico y, en algunos casos,
a ser inpendientes del desarrollo, ellas resultan perjudiciales. Deben,

pués, ser atacadas obrando sobre los factores que las motivan.

De agui surge la necesidad de dos cnfoques distintos de politica eccond
mica para los factores que Jjuegan cn el primer tramo de alza de precios, ¥y
para los que motivan alzas por sobre él. Resulta, pués, concebible que una
politica verdaderamente “antiinflacionaria™ es la requerida para los facto
res que operan on este scgundo tramo, y que clla es muy distinta a la poli

tica ccondmica que requiere el primero,

/Mientras, por ¢ jcmplo
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Mientras, por e¢jemplo, para los factorcs quc originan el tramo Util de
alza dc prceios la politica econdmica podria proponcrse como objetive no
perjudicar y, por el contrario, mcjorar la movilidad de la estructura y decl
nivel dc precios, para c¢l segundo debe hecesariamente proponcrse el abati-

miento decl alza.

Esta conccpeidn trac consigo otras implicaciones igualmente importantes.
Una, csencial, rcside en que ninguna politica antiinflacionaria pucde scr
tan global que, por proponcrse abatir cl tramo porjudicial de alza de pre-—
cios, llcguc a perjudicar los mccanismos del ajustc econdmico via precios.
La politica antiinflacionaria debe, pués, scr altamcnte sclectiva on cuan-—

to ¢ los fectores quc afccta.

Otra, quc cuando sc tratz de cstablccer una politica antiinflacionaria
para un peis cn ¢l cual cxiste un proceso de alza do precios por sobro cl
primor tramo, dcbo partirsc dc un conccpto claro accrca de “cudnta' alza
dc prccios c¢s admisible, no sdlo cn funcidn de talcs factorcs bdsicos, si-
no dc¢ acucrdo con lo quc la coluctividad concibec y con ¢l costo soclal di-

feroncial de abatir el tramo inflacionario dc alza deo precios,

Lo gquc la cconomia rcquicre para su ajustc, lo que la colcctividad con
cibe, y lo guc cucsta socialmentc abatir cada uno por cicnto adicional dc
alza dc prccios dan, asi, une idea de lo quc podria scr, para la politica

cecondmica, un "drca de control¥ del procceso.

Este 4rca tiene dimensién distinta no sdélo segln el pais, sino también
segin la etapa de la lucha antiinflacionaria. Como mis adelante se estable
ce, es imposible frenar sdbitamente la inflacidén, y si se formulara en un
pais determinado un programa de dos o tres aflos para ello, seria correcto
entender que la inflacidn estéd bajo control en la medida en que las alzas
de precios se ubjcaran dentro de limites tendencialmente decrecientes, hag

ta llegar a no scr mayores que el limite mdximo del primer tramo.

Este 1imite méximo no es, como se ha expresado, definible rigurosamen-
te. El mismo depende, p%és, de los factores que entran en ¢l primer
. 9
tramo de alza de precios., —— Y este tramo tiene también un limite mini

mo, que da entorno al drea de control.

/En efecto, el
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5

En cfceto, ¢l limite minimo no uélo tundria que wstar por sobre ccro
incremonto do procios Lera quo so realice ol ajuste del sistima woondmicos
sino »orque cn poiscs on desarrollo wn nivel de preclos absolutancnte sin

92/

varizcidn scrfa, on la prdctica, dzorimcate de le actividad econdmica.:

Los critorios a partir de lou cualcs pucden identificarsc los foctors
de cuyo cfecto recsultan los limitcs, cstdn desarrolledos cn capitulos si-

guiontos,

b) Bxiste una vroclividad inflecionerie disimulada <n el hocho de admitiz

3

aiscs cn desarrollo gque quisren

guce dobe haber c¢ilortas alzas do preocios on pe
expandizr ufiuiuntsm;nto su in_rcso y mojorar su distribucidn?. Abs oluta~
nente no, 22/ Se trata tan sdlo do riconvcer une circwnstancic roal, oxty
riofizada por otra parte on alzas dc precio. on radcticamente todos los paj
gcs del mundo ~desarrollados o no- gus crccen; y sostenicde or varias orisp
tacioncs de doctrine o invostlgac oncs roalizadas., 4Asd, sc ha propussto

gue un aléa de »rocios moc>rada ¥y ramoneblc no roduce la aoficiencia oconé-
miCc;'33“/ guc w alza do precios. "lonte ¥y sostonida' projorciona un mudlo
nuy pedorase para lograr un ritmo do wrogresc ocondnico sostqnido;~24l/
una ligera tensidn sobre los yrocios, por las » rsowctives de lucro que
ofrceceu, facilita ¢l plino wapleo do loz rscursos productivos de mano de
obra o 4« cquipo;'“gi/

la répida doflocidn estén asoviadas a los tasas de crocimiento mds lontas,

que ¢l hocho 4¢ que la rédpida inflacidn, tanto como

parocs designar al alsa moderada de proeios como o1 mejor cstimulo para el
/
desarrollo ccondmico, -~/ ¥y que si degeparcceicran cicrite =] tensiones -par

ticularmcnte la tongidn pormancnte citre salarios y produot1vidad~ dczana -
o/ ,
rcceria ol estimulo mds oderoso al Hrogroso téenico, At

o) Bl conce:to de "utilidad” dec cicrie alza do vrocios deb. tanbién sor
&raduado.,

Tucde diptinguirse dos tipos de utilidad: una global, para la cconouia
vy la actividad social on su congunto; y la otra, una utilidad ospecifica.

pare cnted detorminedos.,

&
O

/Comifneesy por
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Comiénecesc por cste segundo tipo. Evidentemente, ciertas alzas de pre-
cios son extremadamente Gtiles para algunos cntes del sistoma ccondmico, y
particularmente para algunos de cllos que las promueven como politica delibe
rada. Lo son para el Gobierno, cuando quiere bajar el peso de la deuda pu-
blica interna; 2/ o bien introducir ecfectivamente el impucsto sobre la ren
ta "dejando hacer™ a la inflacidn sin modificar las débiles escalas inicia-
les ni los tramos de renta a que se aplican —gue son tales cuando hay resis
tencia politica fuerte~; 22 o cuando quiere provocar un incremento indireg
to on la inversidn mediante la expansidén de las utilidades, 10 Lo es tam-
bién para los cmpresarios dcudores en moneda nacional de créditos bancarios
¥ de tributos dec tido tipo para quienes el gobierno, en épocas de inflacién,
pasa a ser el banguero miés barato., Lo es para toda la colcctividad especula
dora que mantiene posiciones en moneda extranjera. Y puede llegar a scrlo
para tanta gente, que el trastrocamiento de valores que la inflacidn trae
consigo resulte on una resistencia —a veces activa~ a la aplicacidn de las

nismas politicas antiinflacionarias por bien inspiradas que ellas cstén.

Estas formas de "utilidad individual® de la inflacidn son precisamente

las que acrecicntan su inutilidad social,

Para la cconomia cn su conjunto, la utilidad del primer tramo de alza
cs perfectamente compatiblc con el perjuicio que trae el segundo; y acerca
de esto filtimo se formula en anexo 3) un listado de razoncs de "utilidad y

perjuicios del proccso inflacionario®,

El problema debe ser considerado a la luz de las observaciones que si-
guon y teniendo tambidn en cuenta que ciertos "beneficios" subrepticios de
la inflacidn recién se advierton cuando se¢ identifican qué pasa al querer

cortarla,
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8. Los precios varian solamente por efecto directo de variables de natura-

leza no financiera o de decisiones independientes. Kl efecto de varig-

bles de naturaleza financiera tiene_gue ejercerse necesariamente a tra-
102/

vés de variables reales,

Bs concebible que en toda economia operan variables financieras y varia
bles reales. El crédito, el déficit o superdvit del sector piblico o del ba
lancc de pagos forma parte de las primeras; la oferta, la demanda, los ele-

mentos de costos hacen parte de las segundas.

Cuando el precio de un bien o de un factor no varia por razones indepen
dientes -por efecto de un laudo gubernamental sobre salarios, por ejemplo-
sus variaciones se originan en el juego de variables reales, sean fisicas
(por mecanismos de oferta y de demanda) o de costos. En efecto, no se conci

be otra forma de Jjuego en un mercado de bienes y de factores.

La presuncién de que hay un nexo directo entre ciertas variables finan-
cieras, como el crédito, y el alza de precios constituye un salto conceptual
por sobre una serie de variables, a través de las cuales la reaccidn puede
producirse o no. Y precisamente este tipo de presunciones. que no explici-
tan log elementos intermedios en la cadena de reacciones econdmicas, ha in-

fluido considerablemente en crear polémicas imprecisas,

Hay una serie de consecuencias que derivan de esta forma de tratamiento

del problema.

Asf, por lo menos en paises en desarrollo, el aumento del crédito no es

"per se un factor de inflacidn, sino un factor de incremento de la demanda.

192/ En efecto, es concebible que en toda economia, en un periodo dadoc se
vuelca cierta demanda ""financiada® -~si se admite la expresidn- con ingreso,
con ciertos activos liguidables en general aceptabilidad, y con el incremen-~
to neto de medios de pago alimentado prevalentemente por el crédito. lQi/ Y

los aumentos autdénomos de &ste, por lo tanto, no hacen sino adicionar valor

corriente a la demanda.

Lo mismo, el déficit del sector piblico tampoco es inflacionario *per

se'l, sino gue constituye también un Ffactor de demanda: su contenido de
e SO i Pcdgdd i g~lolii

presidn inflacidnaria estd estrechamente vinculado a su dimensidn y a su

/forma de financiarse
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forma de financiarse. Si, de entre los varios conceptos alternativos de d¢
ficit se adopta -como se hace- el déficit financiero gque resulta de gomparar
ingresos corrientes con egresos totales, en el movimiento consolidado de
fuentes y usos de fondos del scctor piblico, dificilmente haya pais que crez
ca y que no posea tal déficit., Este déficit resulta de gastos en consumo y
en inversién que, a su vez, son consecuencia de cierta "distribucidén de res~
ponsabilidades por hacer', vigente en la colectividad. Y es perfectamente
compatible la existencia de déficit financiero con un necesario shorro posi-

tivo, resultante de las transacciones corrientes del gobierna.

Puede un déficit del sector piblico traer presidn inflacionaria cuando
su magnitud llega a inhibir la formacién de shorro positive en dimensidén su-
ficiente. Lo sord, entonces, por el lado de la oferta, por lo menos a medig
no plazo, ya que habria de vulnerarse la inversidn. Y puede introducir fac-
tores de presidn inflacionaria si, por su sdlo efecto, se acude al crédito
bancario incrementa do los medios de pago més alld de las necesidades de la
economia en su conjunto. Pero no es ficilmente concebible que cualquier di-
mensidén de crédito bancario al secctor piblico sea inflacionaria por la sdla
naturaleza de "piblico" gue el crédito tendria. El admitir tal supuesto,
llevaria a pensar que un crédito "productivo’ que se otorga a una empresa pri
vada se transformaria en "inflacionario” si tal empresa fuera estatizada.
Caso singular, ontonces, en que la presién inflacionaria reconoceria como

fuente un mero cambio juridico.

Por lo tanto, la naturaleza financiera de las variables impide aceptar
con rigor tebrico que ecllas sean inflacionarias por si mismas; y la naturale
za juridica de los entes que acuden al crédito no constituye tampoco un ele-
mento que pueda aceptarse, con la misma dptica, para admitir que lo gue va
al sector pablico sca inflacionario y lo que va al sector privado no. Es la
naturaleza intrinseca de las variables que motivan presién sobre los precios

-~y en Gltima instancia su alza- lo que requiere considerarsc.

Nétese que al incluirse estos pasos intermedios reales” entre dinero y

precios no deja de accptarse que resulte a la postre una presién inflaciona-

ria de demanda si la expansidn de medios de pago es excesiva. 3élo se procurs

/explicitar mejor
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explicitar mejor sus mecanismos. Y més adelante se insistird, ademds, en
que no sdlo se genera tal presidn inflacionaria a partir de que la liguidesz
de la cconomia se8 excesiva sino también cuando ella sea insuficiente. Se
cstéd, pués, muy lejos de negar la influencia dc los factores financieros.
Las proposiciones anteriores, formuladas hace tiempo, resultan en Ultimo ang
lisis una consecuencia necesaria de quc sélo las transacciones ‘'reales” mue-~
ven los precios de los bienes y servicios; 192/ y ello sirve también para

considerar el efecto del déficit de la balanza de pagos.

En la medida en quc cste déficit motiva una contracecidén en los medios
de pago y si hay también excecso de importaciones sobre exportaciones, opera-
ria tedricamcnte como factor antiinflacionario por doble via. Perc los pai-
ses con deosarrollo, particularmentc los quc estén inflacionados y han perdido
reservas, son llevados por cl déficit a la devaluacidn, que provoca '‘per se”
alzas de precios; y ello constituye un efecto inflacionario de las transaccig
nes reales que operan en los mercados de cambios, o de decisiones indepen-
dientes gque reconocen su necesidad. En tal caso, y en contra de las suposi-

ciones estdticas clésicas, cs antiinflacionario ¢l superdvit del balance de

pagos cn los paiscs cen desarrollo, por las reacciones gque provoca en ciertas

variables financieras y recales. Y a corto plazo, ¢l efecto inflacionario de
la devaluacidn motivada por el déficit existe, aungue clla sea reguerida pre

cisamente para atenuar la presidn inflacionaria en el plazo intormedio.

El andglisis de los factores del proccso inflacionario requiere, puds,
penetrar en aquellos clementos no financieros gue motivan alzas de precios,

tanto como en los origenes, financieros o no, de sus movimientos.
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2. La estructura de precios constituye un elementc convergente a la obten-

cién de los objetivos de desarrollo; el mantenimiento de su mayor flexi-

bilidad real es requerida para esta funcidn y, para lograrla., debe pro-

gramarse la estructura de precios que permite o provoca las transaccio-

nes fisicas que maximizan el desarrollo. Programacidn de la estructu-

ra de precios no significa 'per se' mds intervencidn, sino una accidn

més eficiente.

_&Cémo se concibe la funcidn de la estructura de precios en una econo-
mia?, Este es un capitulo delicado y muy redargiiide del pensamiento econdmico,
acerca del cual es necesario exPlicifar a esta altura del andlisis las ideas
que se sostienen, por lo mucho gue influyen sobre el desarrollo siguiente

del trabajo.

Lo intrincado del problema aconseja tomarlo por paries, que sucesivamen
te son tratadas en los puntos siguientes. Son ellas: la ubicacidn del pro-
blema de precios en el problema econdmico general; la funcidn de los pre-~
cios como "sefialas'; los objetivos de una politica de precios comprensiva en
un pais en desarrollo; ciertos criterios de identificacidn,en grandes lineas
por ahora lQé, de dicha estructura de precios, y qué restricciones existen;

y quién debe fijar los precios.

a) Una confunsidén entre estos aspectos -~bien frecuente y a veces delibera-
da~ oconsiste en establecer gque los precios deben ser “libres“, para que la

libre competencia asigne dptimamente los recursos. En tal caso se toma a la
teorfa cldsica, pero no se hace énfasis en sus supuestos; particularmente el

de que realmente hay precios 'de mercade’ cuando hay mercado.

Es bueno recordar -cosa que se ha dicho en otra parte- que la teoria clg
sica era a la vez econdmica y politica, porque ella no sélo intentaba una ex
plicacidén de los hechos, sino que constitufa también la justificacibn tebri-
ca del “gtatus” sociopolitico imperante y de las ideas libre~cambistas que

lo sustentaban. lQZ/

/Precisamente, el supuesto




II - 46

Preciesamente, el supuesto de litertad de precios contiene el implicito
de que el gobierno debe quedar de lado en el problema; pero no sdlo en el
problema de precios, Sus acciones son precalificadas como "interferencias';

aunque a veces los propios sostcnedores actuales de estas teorfas no vaci-

len en reclamar o admitir la necesidad de cierta proteccidén aduanera o cambia -

ria, y procios de sostén para determinadas actividades, u otros subsidios rea

les y subrepticios.

' "Libertad de precios’, en tal caso significa realmente "libertad de em-
presa’, Y el problema no es entonces sélo de teoria econdmica, sino también

de concepcién politica propiamente dicha.

La teoria clédsica ~a la vez teoria econdmica y justificacidén politica-
necesitaba una salvaguardia contra el monopolio interno, en la medida en gque
hacia cierta concentracién de la produccidén y del comercio tenia que condu~-
¢ir al abatimiento de los menos eficientes; en competencia perfecta. Y la
salvaguardia estaba dada por la propia teoria de los costos comparados, ya
gue la apertura externa constituia precisamentc el factor gue ampliaba el 4-
rca de competencia. 108/ El patrén orc, a su vezpdaba respaldo al sistema,
introduciendo un estabilizador automético entre precios internos e interna-~
cionalcs; y un mecanismo de ajuste de la circulacidén monetaria interna a las
variaciones en la rescrva oro. Bajo cstas condiciones, bastaba una politica
monetaria prudente on lo interno ~también limitada por los coeficientes de
respaldo de oro- mraque dl ajuste operante a través de las transacciones con
el exterior hiciera variar la produccidén, los medios de pago, los precios y
el nivel de ompleo internos, La "mano invisible" ajustaba en teoria al sis-

tema,

Pero cada uno de estos grandcs parémetros;o bien nunca funciond en la
forma prevista, o bien se fuc haciendo cada vez menos espontdneo. Ello,a
nedida que los problemas de estructura e interdepcndencia de las economias
fueron estrechando sus grados de libertad para moverse; o bien cuando los go
biernos tomaron decisiones politicas que recemplazaron a la "mano invisible"

por la mano de la autoridad.zgli/

/Cayé el patrdn
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Cayé el patrdén oro, por lo menos tal vez, por la mera razén de gue la
produccidén mundial de oro crecid menos que las necesidades de reservas, da-
das por el crecimiento dcl comercio. La realidad actual seflala que ni ain
‘el patrén llamado .de “divisa-oro" es suficiente para dar adecuada liquidez al
sistema internacional y opinioncs autorizadas consideran que adn este patrén

no ticne vigencia plena en la actualidad. 110/

,Los aflos treinta enseflaron que social y politicamente era imposible ad-
mitir una caida en el nivel de empleo interno como medio de ajuste del balan
ce de ‘pagos. La proteccidn, en su mis variadas formas, ontrd a cubrir no
sélo el empleo sino la produccidn interna. Y si algo necesitaba la protec-
cidn para institucionalizarse en forma indiscutida, tuvo entonces un argumen

to de-validez perdurabloe.

Los medios pago. también sc desataron progresivamentc de las reservas de
oo y divisas como forma rigida de contravalor; y los cambios en el conteni-
do formal de.oro del circulante pasaron a ser una cuestidn de interés poco
més que tedrico, en los paises en desarrollo, 11/ dada la inconvertibili-
dad, Al mismo tiempo, se crearon bancos centrales y, con el tiempo, éstos

fueron haciéndose puramente gubernamentales casi con exclusividad,

La teoria de los costos comparados se aplicd cada vez menos en la pric-
tica, en la medida en que la proteccidn, las inversiones extranjeras -y de
entre ellas algunas dominantes del comercio- los convenios bilaterales o mul
tilaterales, los monopolios y carteles internacionales, y las posibilidades
de financiamiento -entre otras cosas-~ fueron concretando el comercio inter-~
nacional mds alld de las orientaciones dadas puramente por las "sefiales” de

precios,

Ello particularmente en lo relative a convenios o acuerdos sobre merca-
derfas, constituyd mucho mds que un hecho deooviante del esquema interna-
cional. Significd también que no en todos los casos que hacen a este comer-
cio la libre'competencia tiene los efectos generalmente Ffavorables que fre-
cuentemente se le atribuyen. Particularmente, ello es cierto para bienes
"con pequefia- elasticidad de demenda -y de oferta a veces~ que constituyen la
parte masiva de las exportaciones de una serie de paises latinocamericanos

y entre,ellcs, de algunos de los mds intonscmont. infleciincdos, 112/

/los precios,
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Los precios, al comenzar a funcionar como una de las vdlvulas de escape
de otros desajustes, tendieron a crecer. Y ello por lo menos porgue el alza
en el promedio de precios es la Unica forma de ajustarse &l sistema, cuando
las mismas razones gque operan para no admitir el desempleo, juegan también
para no admitir la baja de salarios y otros ingresos nominales., En paises ya
evolucionados y que crecen a ritmo razonable ella ha venido siendo minima.

En los paises en desarrollo ella es, por regla general, mids alta, dadas las
tensiones econdémicas y sociales -por 1o menos- a que les somete el desarro-

llo en las condiciones actuales.

Naturalmente, ni es ésta la tnica funcién del sistema de precios ni de
este esquema sobresimplificado se pretende sacar la conclusién de que sola-
mente razones estructurales son las que llevan al sistema de precios a ser
la vdlvula de escape de las tensiones que ocurren en el curso del desarro-

110, 113/

El examen de la libre competencia,como mecanismo de realizarse un esgue-
ma de competencia perfecta,exige enfrentar sus supuestos con la realidad. Es
tos supuestos pueden ser expresados a distintos niveles de abstraccidn, y de
ellos aqui se consideran:un nivel global, otro mds detallado y los requeri-~

mientos de funcionamiento del mercado.

. A nivel global ella contiene: libre empresa, libre consumo y libre tra-
bajo. llé/ Es, pués, un sistema de ‘'soberania del consumidor”, A un nivel
nés riguros dichos supuestos incluyen: pleno empleo, distribucidn del ingre
so politicamente tolerable; politica fiscal neutra con respecto a la distri-
bucidn; independencia de los gustos de los consumidores; competencia plena
en los mercados de productos y de factores; distribucidn del capital entre
distintos proyectos segin su rentabilidad relativa; proyectos de inversién
sin indivisibilidades; poca distancia entre los costos y utilidades moneta~
rios privados con respecto a Los sociales; neutralidad monetaria; y, en una
economia abierta, independencia de la relacidén de intercambio con respecto

115/

a la politica adoptada. Finalmente, la existencia de competencia plena

en los mercados exige: gran niimero de oneradores en oferta y demandajamsencia

/de "interferencias®
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de Yinterferencias" estatales; absoluta movilidad en los factores; simetria
en el movimiento de ingresos nominales y de precios, al alza y a la baja;
relacidén de causalidad entre el volumen y el precio de la transaccién; e in-

formacién suficiente sobre el mercado en poder de todos los operadores.

No es necesario incorporar agui una ndémina detallada de casos de produc
tos y factores en distintos paises, para los cuales no se cumplen estos su-
puestos., Ni hay tal neutralidad en la politica monetaria y fiscal; ni inde-
pendencia total de los términos del intercambio con respecto a medidas de jols]
litica econdmica interna; ni gran nimero de operadores em el mefcado; ni in-
formacién suficiente; ni simetria en la variacidn de los ingresos nominales;
ni sigquiera homogeneidad en la remuneracién del factor trabajo en un mismo
mercado; ni divisibilidad en la inversidén; ni, lo que es esencial, pleno em-

pleo. llé/

;Cudndo existe, entonces, el "mercado" con todos los supuestos de la com

petencia perfecta?.

Para identificar tales condiciones haria falta realizar estudios deta—
1lados con la misma sistemdtica, pals por pals, para toda América Latina.
Para la remuneracidn del factor trabajo ciertas investigaciones -"/ sefiglan
que no son iguales los salarios para el mismo trabajo, y que los niveles re-
lativos de salarios tienden a ordenarse segin niveles relativos de producti-
vidad en las distintas actividades. Los estudios para paises industriales

;lﬁ/ se sefiala que los hechos en cuanto,

son numerosos y en algunos de ellos
a salarios parecen contrariar lo que la teoria convencional lleva a esperar.
La competencia perfecta narece ser la excepcidn., Movimientos en respuesta
a diferentes tasas de salarios no ocurren ni aln en la misma localidad; ¥y
hay variacidn en el salario para el mismo trabajo en el mismo mercado de tra
bajo. En lugar de wna tasa hay wa franja de tasas con diferencias sustan-
ciales entre las mds altas y las mis bajas. Es muy probable que lo mismo su

ceda en América Latina.

En el mercado de trabajo no estd, pués, probado que se den aguellos su-
puestos y menos ain cuando operan sistemas de negociacidn colectiva. En pal
ses industriales parece haberse probado que no hay una relacidn fuerte y sis

temdtica entre cambios en salarios y en emplec por actividades. }QQV

/En el caso
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En el caso del factor cmpresario y capital no os fécil conccbir la exis
tencia de mercado. En los mcrcados de bicnes: o bien la competencia no exis
tc (bicnes y servicios producidos en condicidn de monopolio, plblico o priva
do); o se acudc a la fijacidén de prccios por acto de autoridad (precios agro
pecuarios dec sostén, alqguilercs a veces, tipos de cambio scgln el sistcma,
tarifas para servicios plblicos conccsionados, otc.); o hay "pequefios merca
dos zonales™, scan rcgionales o urbanos; o acuerdos entrc productores (algg
nos bicnes de consumo popular p.cj.) que regulan la oferta cn una serie de

bicnecs,

Esta descripcidn sobresimplificada de la rcalidad scfiala que @n una se¢
rie de bienes y scrvicios faltan también los supucstos de la competencia per

0
fecta. £g~/

Los mercados prcscntes de biones a futuro tampoco son perfectos, no sé
lo porque sea imposible la previsidn perfcecta, 121/ sino porgue ellos sir-
ven sélo a pocos bicnes., Y la previsidn no pucde funcionar como mecanismo
"nerfceto” porgue, cnitre otras razoncs, p. ¢j., la adccuada coordinacidén de
las decisiones de inversién rcqueriria un mecanismo para transmitir informa
cién acorca dc los plancs prescntecs y de las condiciones futuras, lo cual
nil cxiste como mecanismo administrativo,ni constituyc una informacidn dada

por cl sistoma de precios actualcs, lgg/

A pesar dc cstas restriccioncs, podria concebirse un mercado en donde
un reducido ndmero dec operadorcs fijara cl precio, en condicioncs que atin
lo hicieran cficiente. Sin cmbargo, cuando ofcrta y dcmanda no cstén difun
didas, o cuando la oferta c¢s irremediablemente insuficientce, cl problema es
"quien manda" en cl mercado; y on tal caso una serie de paises vieron nccosa
rio, en diversas circunstancias, acudir a medidas de control dirccto. Ello
sucedid on paises industriales durante la gucrra, por ¢l racionamicnto; cuan
do Corca, a travds dc la fijacidn dc¢ precios, salarios y la limitacidn de
mérgencs de beneficios, cuando no por ¢l racionamiento dirccto; 122/ en los
aflos postcriores a 1955, algunos paiscs industrialcs habfan dosmantelado sus
aparatos dec control dirccto, poro hubo atn un uso considerable de los contrg

.. L2 , )
les de prccios y salarios para abatir la inflacidn, 124/ En matcria de

/salarios, mds alld
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salarios, mds alld de consideraciones de emergencia y en aflos recientes, se
ha reclamado la necesidad de que el Estado tenga "una” politica. Ello signi
fica una politica para todos los salarios del pais, y no sdlo los del sector
pGblico; y la necesidad se ha establecido teniendo bien en cuenta las difi-

cultades que existen para diseilarla con aptitud operativa. Eéiy

Todo ello, unido por lo menos a la intervencién estatal que se ha visto

necesaria en una serie de campos -aln la participacidén directa en empresas-;
. . . . . 126

y a la actuacién de formas monopdlicas internas e internacionales, 126/ ha

127/

debilitado considerablemente la actuacidn real de la Ymano indivisible",

En paises en desarrollc, a las consideraciones anteriores que deterioran
el libre juego de las fuerzas, debe agregarse que la "dimensidh econdmica’
del mercado muchas veces no alcanza a la dimensidén minima econdmica de una
sola planta en ifdustrias transformadoras; y con ello lleva a sancionar la
necesidad de '"monopolios tecnoldgicos'™, si es que los paises quieren aprove~
char sus ventajas para instalar plantas en escala econdmica. Esto constitu_
ye una salida al problema -frecuente cn paises en desarrollo- de competencia
entre plantas de dimensidén individualmente inadecuada. Y csta cuestidn ha
de tener importancia creciente, en la medida en que el desarrollo techolégi-
co traiga como consecucncia un aumento de la dimensidn minima econdmica de
plantas, como ha sucedido hasta ahora en muchos casos de indusirias esencia-

les.

Ello acentla cada vez mis la necesidad de un esfuerzo deliberado y téc-
nicamente muy preciso en el disefio y evaluacidén de alternativas de proyecios
para tales industriass, lo cual suele estar sbélo al alcance de grupos reduci-

dos, o del gobierno.

Los "supuestos", pués, no funcionaron en la préctica en unos ni en otrog

- e ——

pafses; y nada indica que hacia su cxistencia se ird masivamente en ¢l futu-

Io.

Sin embargo, cuando oxista integracidén avanzada han dc mejorar las con-
diciones do la competencia cn el Area de Latinoamérica; pcro ello cstd suje-

to a regulacioncs cldusulas cspccoiales do salvsguardia dc todo tipo: a
Y y po;

/1a eventual
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la eventual "cartclizacidn suil gencris que introduciria la efcotiva puesta
en marcha de los acuerdos de complementacidn industrial previstos en el Tra
tado de Montevideo, Y aln sc requeriré confianza cn que los factores poli-
ticos no afectardn la vivencia de la zona, para impulsar a la creacién de ca

pacidad cxcedente destinada al abastocimicnto de otros paises del Area.

Si ello no se diera, parecc scer que la sdla limitacidn impuesta por la
dimensidn de la demanda nacional cxcluye la posibilidad dec que haya "merca-
do” para aguellos bienes cuya dimensidn minima econdmica de produccidn sea

igual o superior a la dimensién del mercado nacional. £2§/

La ihtegracidn, pués, atenuard las condiciones prevalccicntes, pero no
admite suponcr quc llcve al cumplimiento de todos los "supucstos’, en las

29/

.. . . 1
condiciones reales de Latinoamérica., ==

Y hay un clemcnto adicional: prccio y cantidad debicran toner nexo deo
causalidad on sus movimicntos, dc ofcrta y dc demanda., Pcro cn la préctica
on una scrie dc bicnes, y particularmcntc on los de demanda incldstica, los
cmpresarios fijan ¢l preceio y los asalariados ¢l volumen, dc manera quc pre
cio y cantidad sc convicorten cn dos variablcs indepcendiontes. 130/ Ello su
cede porque en lugar de "mercado’ hay una suerte dc '"contrato dc adhesién®
constituido en la compra-venta, cuyc funcionamicnto sc¢ hacc mds fuerte cn
condiciones inflacionarias, y quc tiche plena vigencia on paiscs cn desarrg
1lo,

Falto hoy ¢l mccanismo dc sus clcmentos convergentcs, -por lo mcnos ha
bicndo protcccidn- ¢l invocar la 'libre competencia” pura y simple, a nivel
interno dc los paises, significarie en algunos casos requerir la institucio
nalizacidn del Vstatus' imporante. Y ello tanto més, cuanto mds psguofios
sean y menos desarroll.dos cstén los paises de que se trate. Pero este con
cepto politico en nada debilita el reconocimiento de las ventajas que la 1i
bre competcncia como mecanismo ccondmico posce, para cicrtos bicnes. Tan
sblo registra ¢l hocho de que clla no cxiste plcnamente en los pafses en de-
sarrollo, Y precisamente, todo ¢l ponsamicnto que se ha pucsto alrededor
dc los'precios de sombra” ticndc a cvitar que el desajuste entrc precios de
mercado y precios sociales influya sobre la nucva inversidn., Ello constitu

ye un rcconocimiento exvlicito de la incxistencia de los supuestos de la

/compctencia perfceta
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171

En consecuencia, cada pais, pués, ticne soluciones quc le son propias,

competencia perfceta en la vida rcal.

segin su situacidn real ¥y, aunque las grandes abstraccioncs siempre sow dti

les cuando son verdadcras, la pcculiaridad de los problemas impide la aplica
s 2 L] . . s s 2 - . .

cidn mecénica de principios gencralcs, y la transposicidn dc institucioncs

y politicas nacidas on cl contexto de modelos no provalecientcs en América

Latina, aunque cn agucllos hubicren gido exitosas, 132/

b) Para abordar el tratamiento que aqui se da a la ubicacién del problema
de precios, es necesario tener en cuenta que su estructura incluye precios
de sectores, factores y regiones (todo ello en flujos'de transacciones o en

s : . . 133
"niveles” en un momento dado); y precios de activos. ~“~/

En cuanto a precios de transacciones, los objetivos actuales no son los
mismos de la teoria clédsica., En cuanto se adopta como criterio el hacer méxi
mo el empleo -0 el ingreso, o el consumo de los estratos de menor ingreso a
largo plazo- la estructura de precios resultante no es igual a la que emerge
de una tesis de livre compstencia pura y simple. Se le pide entonces, a la
estructura de precios gque cumpla otras funciones gue la de igualar oferta y
demanda al nivel do¢ cada determinado, y no hay razdn para suponer que la
estructura de precios * de equilibrio® =n el sentido clésico sea la misma

gue la que maximiza el desarrollo, segln la variable elegida,zkiﬁ/

Para paises en desarrollo hay, pueé, un problema concreto que consiste

en establecer cudl es la estructura de precios gue permite o provoca que se

logre hacer méximo el desarrollo. 13

Esta proposicidén contiene dos elementos: el plazo y el propdsito delibe
rado de la estructura de precios. Ello constituye un problsma de planteo a
mediano y largo plazo, tanto como sélo a mediano plazo, por lo muy menos,
puede plantearse el problema de abatir el tramo indtil de alza én el nivel

general de precios.

El que el problema sea concebido en definitiva como de largo plazo -tan
to en la estructura como en el nivel gencral de precios- no constituye un
planteo original de este documento. En nlmero mayor cada vez, en afios re-

cientes, los paises industriales del bhemisferio norte han tendido a conside

/rar la tendencia
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rar la tendencia al alza de precios como un problema de largo plazo, cuya SO
lucidn guede requerir cambios estructurales o institucionales en la econo~
mia. lz* Secguramente les ha conducido a ello no sélo una mayor informa-
cién técnica,sino también el fracaso en lograr la estabilidad por la politi

ca de conyuntura.

En cuanto a estructura de precios el problema es, puesé, de largo plazo;

y aln puede concebirse que es un problema permanente de los paises.

Este ser permanente del problema puede scr ilustrado con un ¢jemplo.
Se ha dicho ya que la variacidén cn las subas do la productividad conduce a
dispersar la remuneracidn dc los factorcs, y lleva particularmente a desi-
gual salario por igual trabajo; y también que ¢l desarrollo tecnoldgico am-
plfa la dimensidén minima econdmica dc plantas y sanciona la necesidad de
eicrtos "monopolios tecnoldgicos® ,reconoaidosp.clk @ su nccesidad por los pro-
pésitos de implantar mecanismos de "complemcntacidn industrial" en el Trata-
do de Montevideo., Bi en el futuro se ampliara el cspectro de subas en la
productividad por ramas: gpodrian los gobiernos dosentenderse del problema
de estructura de precios de bienes y factorcs quc con cllo habria do origi-
narse?, Es presumible que, en tales supuestos, las ramas mds dindmicas tion
dan a apropiarsc una alta proporcién dc 'su¥ baja dc costos; incrementon con
secuentomente el ingreso do "sus¥ factores cn muy alta proporcidn, ¢ irra-
dien, por contagio, tal propensidn a la suba cuantitativa de ingresos nomi-
nales hacia las ramas cn que la productividad no pueda crccer o crezca menos.
Con lo cual ¢l alza dc precios scria inovitablc, y tanto mds fucrte, cuanto

més "abierto" sea el espeetro de curvas de productividad.

Bs cvidente que, on tal caso, cuanto méds fuertc resultara la suba en la
productividad media y consecucntemente mas dispersa la cstructura de tales
subas por actividades, tanto mds acrccerian el nivel gencral de precios y la
asimetria en la remuncracidén de los factorcs. Que cierta asimetria es Gtil
para orientar ¢l uso de¢ nucvos reccursos y la movilidad de los ya aplicados,
parcce estar fuera dc duda. TForo os indudable guc no cualquier asimetria ha

bréd de sorlo.

/En conseccucncia,
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En consecuencia, el problema de la estructura de precios es no sélo un
problema de largo plazo en cuanto a su solucién; es, ademds, permanente, por
que también lo son la suba diferencial en la productividad por ramas y la
circunstancia de que las ramas no trasladan via prccios todo su efecto~-produg

137
tividad; -~/ ¥ los gobiernos no pueden desentenderse de é1,

El hecho de que se exija cierta politica de los gobiernos con respecto
a este hecho no significa que los gobiernos deban fijar los precios de las
actividades mis dindmicas en procura de evitar alzas de precios. Hay instru
mentos compensatorios -la tributacidn y el crédito, por ejemplo-~ cuyo empleo

requiere una politica perdurable.

El nivel general de precios -desentendido, si pudiera serlo, de su es~—
tructura~ constituiria un problema por lo menos de mediano plazo, en cuanto
las soluciones antiinflacionarias 92 tipn global realmente tuvieran eggcto

1

gradual, ya que no pueden imponer un freno abrupto a su incremento.

Admitido ésto, desde el momento en gque se concibe que las soluciones
son de largo plazo, surge imprescindiblemente la necesidad de identificar la
conducta de los precios que més beneficia al desarrollo, y de establecer la
politica progresiva necesaria para lograrla., Ello teniendo en cuenta que la
estructura de precios que hace 6ptima el desarrollo puede diferir ampliamen-
te entre paises, particularmcnte entre aquellos que ya poseen alto nivel de
ingreso y aquellos que tienen el denominador comin del "estar en desarrollo!
;ﬁﬁ/ y que pueden presentarse desajustes entre las estructuras dptimas de

largo y de corto plazo para un mismo tipo de economia.

Y de aguil surge, légicamente, la necesidad de identificar en qué casos

se ha de lograr dicho comportamiento a través de los mecanismos de mercado

~cualquiera sca su grado de competencia- y _en gué casos seréd necesaria una

accién deliberada. A su vez, deliberacidn no quiere significar -~como recién

se expresa- accidén directa del gobierno en la fijacidén de precios por acto
unilateral de autoridad. En unos casos ello puede darse; pero en otros el
consenso habri de sor la forma en que tenga ejecutoria una accidén deliberada.

Sobre ello se vuelve mds adelante.

/Bajo estos supuestos,
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Bajo estos supuestos, la accidén sobre los precios en el corto plazo de-

be constituir también la forma de instrumentar un programa de precios de pla-

Zo mayor, Y este programa debe estar entrabado con los programas “fisicos®
(sectoriales y regionales) y financieros (monetarios, cambiarios, fiscales,

y de otras transacciones). Ello porgque los precios no son “el elemento de—

finitorio de las demds transacciones, sino "uno mis" de los elementos_con~

s . . 1
vergentes hacia un esquema de propodositos mtltiples. —é“/

Es evidente que la produccidn es elédstica en distintos grados al precio;
pero el precio no es el fnico factor que orienta la produccidén ni, en ciertos
casos, el més importante, Una de las muchas variables que, por ejemplo, in-
fluyen en los incrementos de la produccién, ademds de los cambios en los pre

141/

cios, es el nivel de ingreso ya alcanzado.

Y, finalmente, considerada la economia en su conjunto, unos precios se-
rén datos en el problema (p.cj. precios de importacidén en ddlaregy otros un
instrumento (p.ej. precios agropccuarios de apoyo, precios de venta dec bie-
nes producidos por empresas publicas); y otros variables enddgenas en el pro

blema global (p.cj. precios de ciertos bienes intermedios).

Estas consideraciones no tienen colisidn con el hecho de que sea esen-—
cial, como propbésito de politica, beneficiar la flexibilidad dc precios.
Yuy por el contrario. Una estructura de precios flcxible constituye sin du-
da un poderoso elcmento convergente a promover la més répida expansidn de
ciertas actividadcs y la menos rédpida expansidn -o ain la contraccidn- de
otras; con lo cual el proccso de desarrollo se realiza bajo condiciones que
sirven -como debe ser- no sélo al aumento global de la produccidn, sino tam-—

bién al cambio on su estructura. 142/

E1l hecho de que se reconozca la existencia de cierto "'perfil inflacionag
rio"% e admite tasas de incromento de la produccidén mayorcs cuando los in-
crecmentos de prccios son moderados constituye en alguna medida ol reconoci-
miento de que clerta flexibilidad es necesaria. Ello ocurrc porgue pequefios
aumentos en los precios constituyen un factor de flexibilidad; tanto como un
aumento grande desorganiza cl sistema y csteriliza recursos, y la inmovili-
dad de precios resulta desestimulante del desarrollo en los paiscs de menor

ingreso.

/Una pequefia oxpansidn
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Una pequefla expansidn de precios seria, asi,el costo de la flexibilidad,
= nceesaria para que operc ¢l ajuste del sistoma econdmico, roquerido a su vez
por ¢l desarrollo mismo. Adcmés, las muchas veces citadas insuficiencias de
) oferta en ciertos campos especificos, producidas por el desarrollo ccondmi-
co répido, conducen frecuentemente a aumentos en los precios de productos dg
terminados. En estas circunstancias, algin aumento en el nivel promedio de
precios resulta un acompafiante inevitable del progreso ccondémico. lﬁi/ T,
aln més, el répido desarrollo econdmico ‘per se", cuanto mis rdpido sea,pro-

. . .
vocaréd més fuertes presiones sobre los precios.

0, en otras palabras, el progreso social puede conducir -y de hecho con

]

. dagce~ o una clerta tasa, pequefla, de alza dec precios que opera, Gomo

factor de flexibilidad en su estructura.

;Cémo se logra tal flexibilidad ?. Parece ser que la flexibilidad de-
biera ser un producto natural del funcionamiento del mercado en condiciones
de competcncia perfecta, si tales condicioncs se dieran. No habria inconve-
nientc, en tal caso, on admitir que el mecanismo de prccics de mercado cons-
tituyc el instrumento mds dclicado para cl propdsito lﬁZ/ si la variablc op
timizada coincidiera con la guc expresa ¢l desarrollo. Y es cierto también
gue resulta extremadamentc €ificultoso lograr los cambios apropiados en los
precios relativos individuales per mandatos administrativos, que scan efi-
cientes a lo largo dc todo ¢l sistema de proecios. Los fracasos habidos en
muches intentos son Indice de csta dificultad, inclusc en economias central

mente plancadas.

Poro cllo cn mancra alguna legitima el gque se califique cualquier accidén
gubernamental como "interfercncia’. Lo que parecc ldégico es que, accionando
sobre los precios cl gobierno, ¢l monopolio, ciertos entes externos, y un na
mere a veces reducido de operadorcs cn los mercados de ciertos bienes, hay
grados® de perfecccidén en los mercados, o su inversa: grados de interferen-—

- cia en ellos; con lo cual tal calificacidn sc aplica no sdlo a la accidn gu-

bernamental. 14§/

En consccucncia, dada una rcaccidén de la produccidn al precio, y la con

vergencia del precio con otros elcmentos para promover la produccidn y la

. . »
/asignacidn de
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asignacién de rccursos, hace falta idontificar su estructura 4ptima como pro
blema de largo plazo, ~bien distinto al de corto plazo- y procurar;guc se man
tenga la mayor floxibilidad pooible por la accidn gubernemental y privada

cn ¢l sistema de precios, dc acuerdo con la rcalidad de los mercados. Todo
ello procurando quc el nivel general de precios no crezca mds alld de lo re
sultante dc los ajustes necesarios y Gtiles al sistema econdmico; y sobre la
bage dcl reconocimicnto de que, salvo la extrema casualidad de gque en un

pafs en desarrollo la estructura de prccios fucra la Sptima, habrd que cam-

biarla,

¢) Ello lleva hacia el problcma de la utilidad de las secfiales dadas por

los precios,

Por ‘sefial” pucde convenirsc que se cnticnde todo lo que insindGa una reg
puesta futura. Naturalmente, pues, ¢l precio es una sefial; no la Unicaj
pués convergc como sc¢ expresé con las secfiales dadas por la politica tribuba-—
ria, cambiaria, monetaria, de emplco, de inversidn, de productividad,por las

149/

politicas scctorialcs de promocidn, ctc.

BEste andlisis de¢ las scfiales convienc que sea realizado a nivel maero-—

econdémico y, por scparado, al nivel de¢ la empresa.

A nivel global intercsa que el prccio dé sefiales tanto a la oferta como
a la demanda. & la primera, a través de la remuneracidn de los factores; a
la segunda, a través de los precios de mercado. Mientras en ¢l primer caso
el procio, siendo partc del ingreso de cada factor, debo constituir un ins-
trumento no sélo de promocidn sino también de orientacidn de la oferta hacia
las prioridades requeridas por ¢l desarrollo y hacia los cambios tecnoldgi-
cos consecuentes; en ol segundo ticene gue ser un instrumento de orientacidn
de la demanda. le/ La distancia entrc costo de factores y prccios de mer-
cado estéd constituida por impuestos indircctos y subsidios. Por lo tanto,
la identificacién de la estructura éptima de precios debe hacerse juntanente

con la programacién tributaria, por lo menos por este sélo hecho.

El caso puede ilustrarsc a propdsito dc la fijacidn de tarifas en empre
1
sas de¢l estado. M*zy En ellas ¢l costo de los factores es un datoc a cortec

plazo. En ofccto; la tecnologia estd dada, y con ella el volumen de insumos

/y de factor
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y de factor trabajo requeridos; el preccio del factor trabajo es exdgeno a la
cmpresa, pucs depende de cicrtas pautas globales nacionalcs; y la remunera-
cidén del factor empresario y capital deobe sustantivamente estar integrada por
bencficios retenidos para financiar inversidn, por lo que resulta una funcidn
del programa de inversidn de la empresa estatal a largo plazo. El precio
promedio de venta es una funcidn dcl juego de clasticidades para la totali-
dad dc consumos del pais, a través de los cuales sc orienta la demanda; y su
estructura dependeréd de la forma cdémo sc¢ quiere orientar la utilizacidn del
bicn o los bicnes producidos por destinos gltcrnativos, si es que tales al-
ternativas existen. % 2 Y lo esencial, como conclusidn, es que la distan-

cia entrc precios de venta y dc costo significard un impuecsto o un subsidio ‘

13/ resultante,

Es cn ecste scntido que la programacidn dc precios permite arribar a una
seflal coheronte con propdsitos ac inversidén a largo plazo y de orientacidn
de la demanda, que condiciona también otros instrumentos de politica, como

los tributarios, tratédndosec de empresas estatales.

Para quc la ofcrta reaccione, hace falta que haya un impacto adecuado
sobre el ingreso del productor gque toma la decisidén de invertir. Pero oste
ingreso no es funcidn sélo de precios, ~de venta y de costos- sino también
dcl volumen fisico deo insumos y factores, como se¢ ha dicho, También lo es
dcl volumen de mercado, ;ié/ dc las cxpectativas de todo e¢llo, y de los otros
elementos convergentcs gquce sc han considerado, juntamente con los que afco-

tan la distribucién del ingrcso.

En cuanto a oricntacidn de la domanda, el precio sirve a consumo, inver
sidén y cxportacidén, cn la parte on que costas variables son eldsticas a su va
riacién. No es elédstico -o ticnc muy cscasa clasticidad- el consumo del go-
bierno, ¢l consumo vital (aunguc algunos componentes de $éste a veces varian
en cierta dimensién), y la partc de inversidn piblica y privada comprometida
por obras dc arrastrc., Sin cmbargo, en la inversidn es elédstico el ritmo de
su e¢jecucidn, aungue no necesariamente a los precios; y ¢l cmprendimiento de
inversiones nucvas.

Hay casos claros en la cxperiencia comparada, cn el sentido de que, a
mediano y largo plazo, cuando la ostructura de procios implicitos se "abre",

y la apcrtura se mantiene por cicrto ticmpo, los sectores que picrden in-

greso a travdés de este mecanismo de traslacidn terminan debilitando su inver

/sién, por sélida
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sién, por sélida quec clla fucra al comicnzo de tal proceso. 51 sec trata de
inversién privada, cl precio implicito en ¢l ingrcso es, centonces, sefial ofi
ciente, Si sc trata de inversidn pldblica, sujeta a otras consideracioncs,

es la insuficicneia de las fuentes dc fondos la que impide cjecutar un deter

minado volumen fisico dc¢ obra, aunquc no haya ningin otro tipo de restric-

cidn. 136/

Dos cosas son importantes de sor anotadas a este respccto: que el lapso
de demora entre la seBlal y la reaccidn de la inversidén puede ser grande. Y
quc cualquicr rcstricceidn monetaria que afccte perseverantcmente a un  sce~
tor ticnc toda la probalidad dc producir cfectos semcjantes al de un nivel
de precios relativos desfavorablcs; aungue ¢l sector afectado por un fluir
insuficiente de nuevos créditos no csté trasladando ingrcsos hacia el resto
de la economia a través de ia esicuctura de prcecios. Elilo, por lo menos,
porque las fucnies dc fondog resultan insuficientes, aungue los prccios in-
digquen la posibilidad dec inversiones viables. A corto plazo cllo puede no
succder, pero cuando 1z misma politica sc hace a plazo medio, un andlisis
alin superficial del grado de rigidesz que tiencn pera las cmpresas todos los
otros rubros dc¢ usos de fondos cn cucnta corricnte y cn cucnta de capital,

hace dificil concebir cdmc podria no deteriorarse la inversidn bruta fija.

Hasta agui las consideracionecs van al nivel global del problema, y sec~
torial on el ejemplo. A nivel de la empresa, segin la forma y circunstancias
cn gque operen las scfiales, hebréd unae rcaccidn hacia la reduccién de¢ costos,
cuando los precios sean relativamontc bajos; o hacia la promocidn de ventas,
si ellos son relativamente altos. 122/ Los gastos en que incurrird ¢l cmpre
sario scrén: cen mejora administrativa y on inversidén ahorradora de costos,

cn el primer casoj; y en propaganda on el segundo.

Cada pais cn su conjunto estd interesado on que el gasto empresario va-
ya hacia lz rcduccidn de costos, pucs cllo significa incromento de la produc~
tividad real dec los factorcs, y toniendo también con cuenta quc el "efecho-

productividad? explica la mayor proporcidn del increcmento del producto.

Por lo tanto, la remuncracidén del cmpresario y capital deberd scr lo su

ficientcmente alta como para guc su inversidn sea rentable y sc incite a la
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reinversién y a la empresa nueva; y lo suficientemente baja como para que se
mantenga la incitancia hacia invertir para bajar costos, a nivel de la em-

presa.

Este criterio es absolutamente coherente con el hecho de gue los sala-
rios puedan crecer a corto plazo algo mids que la productividad, en paises
en desarrollo, y muy particularmente cuando haya que mejorar la distribucidn
del ingreso -sea ello como problema de coyuntura o para instrumentar el pro
ceso de largo plazo, de incremento del salario en el ingreso global-. En efec
to,tal cono se scflala cn otra parte,ln tnsih sobre los costos en slarios por
unidad de produccidn constituye uno de los més poderosos elementos de inci-

tancia para la inversién de mayor densidad de capital y tecnologia.

Sea, pués, desde el punto de vista de la reaccidn del empresario -gue
agui se viene considerando- como por criterios macroecondmicos relativos a
salario, tecnologia y productividad, una ligera tensidén salarial sobre la
remuneracidn del factor empresario y capital constituye una seflal eficiente
para la inversidn que mejora la productividad de la empresa y,a la postre,la

de la economia en su conjunto.

Naturalmente gque en ello también hay problemas de limite pues, cuando
el ®sto social de la mano de obra se distancia mucho del cogto al empresario
-por efecto, p. ej., de contribuciones sociales de dimensidn mayor gque la
gque es posible "financiar® al nivel prevaleciente de productividad de ambos
factores- termina habiendo incitancia para la inversidén simplemente ahorra-
dora de mano de obra. Por lo cual, también la programacién de la seguridad
soclal es inseparable de la programacién de la estructura de precios, ya
que los aportes empresario y obrero a su financiamiento hacen parte del cos

to de la mano de obra a la empresa.

Este tipo de consideraciones os Util para analizar como ejemplo el caso
de la cmpresa agricola latifundiaria, dentro de los patrones generalcs de
reaccién del empresario que sc acaban de anotar, con el propdsito de identi-
ficar ¢l grado en que son eficientes para ella las “seflales™ de precios; o,
en otras palabras, para establceccer el grado en que puede esperarse que la

traslacién de ingresos realizada v{fa cambios en la estructura de precios
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lleve a una rcspuesta positiva do la produccidn del latifundio. BEn la cmpre
sa latinfundiaria latinoamericana el ingreso es lo suficientemente alto como
para no incitar a invertir a fin de bajar costos; y la demanda suficientemen
te ineldstica (y segura) como para no incitar a gastar en promocidn de ven-

tas. Dado, también que es tipico del sector agropecuario el que la propor-
cién del salario en el ingreso sea pequefia, una traslacidn via precios hacia
una agricultura latifundiaria aparece estéril "ex-ante",y, ademds, no necesa
riamente expande la demanda del asalariado rural a corto plazo. Ello esté

confirmado en varias experiencias. Y parece ser que s6lo habréd avance cuan
do haya o reforma agraria o clarividencia en el empresario; cosas gque son en

cierta medida independientes del precio como sefial.

Resulta, puls, claro que la utilidad de los precios como_seflales estd

sujeta a una serie de prerrecquicsites institucionales -y estructurales en
general—~ a los gque es necesario identificar con todo pragmatismo en cada

p@fs,Ay;a nivel de sectores, actividades y aln empresas, en ciertos casos.

Por razones, pués, de operacidn del mecanismo de las seflales a nivel de
empresa, los precios que constituyen la remuneracién de los factores deben
moverse entre ciertos limites, que acotan el problema: los beneficios, ni
tan altos que desestimulen la inversidn en avance tecnoldgico para ahorrar
costos, ni tan bajos que desestimulen la nueva inversidén; y los salarios,
ni tan altos que inciten a la mera inversidén ahorradora de mano de obra en
economias donde sobre la mano de obra y el ahorro es el recurso mis escaso
(y dentro de 61 el ahorro externo), ni tan bajos que deterioren el patrdn de
distribucién del ingreso fijado como objetivo. Para ambas cosas, los precios
constituyen seflales esenciales que, en cierta medida han de exigir una orien
tacidn deliberada: ellos no pueden dejarse al juego de la fuerzma “en bruto”
del mercado, por lo menos desde que se ha reconocido que el gobierno debe

tener una politica de salarios.

Aparte de los problemas considerados a estos dos niveles de abstraccidn
(economfa en su conjunto y nivel de la empresa), hay varios otros elementos

gue influyen sobre la aptitud de las seflales de precios.

Uno es su propia ponderacidn, y la simetria de esta ponderacidn a alzas

y bajas. La incitancia via precios en alza puede tener escasa ponderacién
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si, como sucede on muchas agriculturas -segln se ha dicho- hay problemas de
regimenes de tencncia y de tamafio de los predios que impiden que el ingreso
trasladado por ¢l alza incremente la inversién a nivel de finea, 0 bien,

cuando hay problemas de mecanismos intermediarios que sacrifican al consumi
dor final sin dejar que el ingreso llegue al predio, 158/ Pero, por el con
trario, el efecto, de una baja en los precios puede resultar "“per se" sobra-

damente depresivo,

Otro elemento ¢e la estabilidad de la seflal. Es concebible que la apti

tud intrinseca de una seflal de precios desciende, a medida que el alza prome

dio del nivel general de precios sube. Con estabilidad de precios la aptitud

intrinseca es tan alta, que los precios terminan siendo casi un dato en el
problema, y otros factorcs -ya citados- entran a jugar con preponderancia,
Pero cuando las alzas de precios son fuertcs, ninguna sefial es (til “per se”
para alentar una inversidn perdurable. Al ser las alzas promedio de precios
mis grandes en los paises en desarrollo que en los ya desarrollados, laapti
tud intrinseca de las sefiales en cllos es menor, ya que el mayor nivel in-

flacionario relativo debilita la confianza en su permanencia.

Aln mds, cn algunos casos de paises latinoamericanos se verifica cier-
to movimiento de precios relativos, en una “tijera’ gue se abre y se cierra
en funcidn de ciertas variables (por ejemplo el tipo de cambio), Ellas trasg
ladan ingresos hacia un sector de tiempo en tiempo; luego viene la reaccidn
de los sectores originariamente no beneficiados (lo que ‘cierra’’ la tijera);
y ello dura todo lo que la aceptacidén de los scectores beneficiados antes, a
una reduccidn en el poder de compra del ingreso. La "puja" entre grupos so
ciales hace endémica a la tijera de precios, y la impermanencia de una es-
tructura esteriliza entonces la aptitud de las seflales. Asi, el grado de
esterilidad depende de la velocidad de las reacciones, pués, de ello depen-—

de también el quantum de alza de precios.

la bondad de una sefial dependc también del grado en gue un ntmero gran
de de cmpresas del ramo la sigan, y de la estructura de ellas. Cuando esto
no ocurre, o cuando la estructura es defectuosa, los precios "promedio® sig
nifican exceso dc¢ holgura para unos ¢ injusticia para los otros., Ello ocu~

rre partic larmente cn la agricultura de los paises en desarrollo. El precio
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que remuncra adccuadamente d latifundio (por .fucto de¢l volumen de ticrra) y al
empresario medio eficiente, resulta totalmente inepto para el minifundio, Y
por un proceso agregativo, ello lleva a que haya a largo plazo, precios a la
vez altos e injustos si no mejora la estructura de la distribucidn de la tise
rra por tamaiios. éﬁﬁ/ Lo mismo ocurre con el sector de comercio minorista,

y en ello se entiende que debe verse un faotor importante gue lleva hacia la

eliminacidén de unidades pequefias.

Se ha insinuado también que se exagera cuando se pretende atribuir a
los precios el cardcter de ser "la" sefial para la inversién., A los argumen-
tos que antes se han dado, quiere también agregarse que en toda economia, en
todo momento, existen subsidios subrepticios al lado de los subsidios reales,
tanto como trinrutos subrepticios, también junto a los visibles. Todo depen-—
de del punto en que se fije el vealor Vde paridad"” para algunas variables es~
tratégicas como el tipo de cambio, la tasa de interés real, etc. Y ellos se
suman a las traslaciones de ingresos que la inflacidén provoca al actuar sobre

débitos y créditos,

Por lo tanto, atn cuando los precios no variarian, aquellos itributom y

subsidios subrepticios constituyen también seflales, gque coexisten con las

dadas por los precios del mercado. Un ejemplo claro de ello consiste en que

hay casos de paises en que "sicmpre" serd Util invertir en determinada in-
dustria de exportacidén, porque la capacidad de presidn de los grupos involu
crados "siempre?’ logrard que ¢l tipo de cambio real para su exportacidn esté

por sobre la paridad, en la opinidn prevaleciente en ellos,

Finalmente, dado que la inversidn es una variable de interés vital a
largo plazo, por sus implicaciones; y que ella resulta de un objetiveo fisico
elegido también a largo plezo, las seflales de precios resultarén dtiles en

la medida en gque orienten la inversidn hacia el cambio contenido en el plan.

En sintesis, pues, las seflales dadas por los precios son Utiles peroc no
Unicas; y estén sujetas a detcrminados patrones de comportamiento dados por
ser el problema de precios una cuestién de largo plazo, en principio, y por
la necesidad de deliberacidn en la politica, La aptitud de las seflales como
tales estéd ademds sujeta a la restriccidn dada por su ponderacidn, su difu-

sidn, su permanencia, y la naturaleza, grado y demora de las respuestas de
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las variables estimuladas, asi como por las limitaciones intrinsecas de és-
tas. AUn en los supuestos mds optimistas con respecto a la aptitud de las
seflales de precios debe, pués, reconocerse que las seflales existentes en
los pafses en desarrollo no tienen aptitud plena para orientar la fundacidn

de la estructura futura del ingreso y su distribucién, 160/

a) Los objetivos de una politica de precios comprensiva estén contenidos

en los de la polftica econdmica y social del pais, dada la sefialada conver-
gencia. BEn consecuencia, la politica misma "hacia' la estructura 6ptima'de
precios debe ser inscripta dentro de la politica general, econdmica y so-
cial. 161/ Este criterio de convergencias es esencial que sea tenido en cuen
ta. Tan la accidn de los prccoios os convergente con otros elementos gque,
cuando la dificultad en lograrlos hubiera hecho que los precios subieran
fuertemente, los paises no han vacilado en acudir a la accidn directa., En
consecuencia, cuando el precio opere como instrumento, habréd naturalmente un

1imite a su uso, que deberd ser tenido en cuenta.

Se pueden identificar objetivos generales de la polftica de precios (a
nivel global, y a niveles secctoriales, de rama o regionales); y ciertos ob-

jetivos especificos.

Como objetivos generales, formulados a nivel global, se identifican: la
obtencidén de la variable de las corrientes fisicas elegida para ser hecha
Sptima a largo plazo; lég/ el respeto por las restricciones establecidas;ila

accién anticiclica; y la actuacién permanente como un mecanismo de eleccidn,

Ejemplos relativos al problema de optimizacidn, sus restricciones, y la
orientacidn de la eleccidn, han sido dados. La accidn anticiclica entra co-
mo un objetivo mds -~y a veces prevalente~ que seguramente influird en lo fu~
turo mds de lo que ha influido en el pasado la eleccidn de determinados pre-
cios para implementarla., Asi, salarios de entes plblicos y privados, tasas
de interés, tipos de cambio, alquileres, y modificaciones en impuestos indi-
rectos -incluso aduaneros- trasladables, son casos de instrumentos de acecidn

antiefclica a veces importante. 163/
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164

En cuanto a la obtencidn de objetivos segtoriales, -“/ el precio cong

tituye un instrumento esencial. Una aproximacidn importante a ser realizada
en la programacién a precios corrientes, es la de que cada sectoriadista in-

cluya "su" conjunto de precios -de bienes y de factores- dentro del conjunto

. I'd « . 165 - . &
de instrumentos sectoriales, fisicos y financieros. Bsta aproximacidn

no se conoce que haya sido sistemdticamente seguida atn en Latinoamérica,
La programacidén sectorial ha sido hecha a precios constantes; y la programa
cién de corto plazo, a precios corrientes, en los pocos casos en que fué in
tentada con propdsitos operativos ha sido de tipo global, fisica y financie
ra, con sélo proyecciones también globales para remuneracidn de factores,

tipos de cambio, y nivel general de precios,

Un enfoque de este tipo daria, al mismo tiempo, una dimensidn més rea-
lista que las proyecciones simplemente globales de precios para evaluar y

orientar operativamente la marcha del proceso econdmico.

Evidentemente no serd fécil hacerlo, sobre to#o cuando los programas
sectoriales deban formularse a mediano y largo plazo, 166/ Pero esta difi-
cultad no debilita la bondad de la idea, Por el contrario, y por eso mismo,
constituye un punto de poderosa incitancia al avance de la téecnica de plani

ficacién operativa.

Hay también ciertos objetivos especificos especialmente importantes,
ademés, para una serie de paises de América Latina, a cuya consecucidn se
piensa que deben converger cambios en la estructura de precios. Se identifi
can particularmente entre ellos el aumento en el poder de compra del ahorro
interno en términos de bienes de inversidn fijajy el alza de salarios en di
mensién por lp menos igual ~y eventualmente algo mayor- que la suba en la

productividad, como antes se ha anotado.

En el primer aspecto, hay una serie de razones que llevan a cgonsiderar
que por fuerza los bienes de capital deben tener en los paises en desarrollo
~y en América Latina particularmente~ precios relativos hoy mds elevados
que en los paises desarrollados que los producen, Y, ademés, que esta dis~
tancia se hace mds grande cuando los paises sufren procesos inflacionarios.

En algunos casos ello se ha probado empiricamente.:ggl/
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Estructuralmente esto ocurre porque, traténdose en buena medida de big
nes que Latino América importa, los gastos inherentes al proceso y a la in-
troduccidn de nuevas etapas de comercializacidén aumentan sus costos, con in

dependencia del grado en que los paises puedan o no "defender' los precios

de los bienes de capital que adquieren y que constituyen la parte mds dindmi-

ca de la inversidn; y teniendo en cuenta que muchas veces regalias reales o

subrepticias se adicionan luego a los costos de operacidén de los eguipos.

En procesos inflacionarios ello se exagera por el estrechamiento del ba
lance de pagos, que conduce a recargos o0 restricciones directas, sobrec les big

nosg de cipltal, cuyo rusultado cus ol alza reletiva de aous wrecios.

Como consecuencia de esta apertura en la estructura de precios, se ha
reducidp el poder de compra del ahorro interno en términos de bienes de in-

versidn,

Extrapdlense, puds, estas condiciones para los préximos lustros, Las
proyecciones disponibles sefialan una considerable "brecha® del comercio,gxﬁy
gue exigird al 4rea en su conjunto una politica exterior cautelosa, si no
quiere tener que resignar tasas de desarrollo., Si ello sucede, y si no se
vigoriza sustancialmente el proceso de sustitucidn de maguinariasy equipes en
el &4rea, es presumible que cierta astringencia se presente en la importacidn
de bienes de capital; y que una serie de paises se vean persistentemente 1llg
vados a la alternativa de continuar importando abastecimientos criticos en
perjuicio de su capitalizacidn, o incrementar ésta en perjuicio de su nivel

de empleo presente, utilizada como ya lo estéd su capacidad de endeudamiento,

En tal caso, aunque el nivel de ahorro a precios corrientes suba, pudie
ra ser que el del volumen fisico de la inversidén bruta fija no lo haga -por
lo menos en maquinaria y equipo~ al perderse parte del poder de compra de
este, mhorro en términos de tales bienes, por razdn de la estructura de pre-
cios,

Hace falta, por lo tanto, una politica deliberada para corregir este
factor que demord el desarrollo en el pasado, y que puede afectarlo conside-
rablemente en el futuro. La accidn, ademds del alza en la inversidén real
per cépita y de la mejora en su estructura y en el mismo “procesc’ de inver-

sidn requerird eventualmente operar sobre la estructura de precios, lo gue
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importaria una traslacidén hacia el factor empresario y capital.

16 (Puede esta politica ser solamente de tipo global?., Se piensa que noj;
-2/ y gque por el contrario, debe haber cicrta selectividad en funcidn del

dinamismo de ls productividad en el ramo al gue los bienes estén destinados.

El sector bancario de los paises en desarrollo ofrece un egemplo muy
importante que abona la necesidad de una politica selectiva de poder de com
pra del ahorro en términos de bicnes de inversidn, como sector de producti-
vidad reclativamente mlds rezagada. En efecto, en la medida en que haya un
desarrollo fuerte de la productividad y un algza fuerte de los salarios en el
resto de la economia, ello llevard a un “contagio" dc alzas de salarios en
dicha rama. En tal caso: o su productividad sube fucrtemente, o bien habria
que asistir a una presidn tendencial on las tasas de interés por razén de
costos. Y el problema se acrecienta on Latinoamérica, teniendo en cuenta
que las plazas bancarias més productivas estdn ya aprovechadas, y que la
extensidn de servicios bancarios a zonas mcnos desarrolladas ~imprescindible
prccisamente para promoverlas- llevaris en aparicncia a ciertos rendimien-

tos decrecientes para la economia de la banca como cmpresa.

Evidentemente, no convieno al desarrollo ¢l gue haya altas tasas de in
terés, como no le conviene que haya vrecios estructuralmente altos de bienes
de capital, y una accién deliberada serd necesaria en més de un caso, para

corregir estas tendencias.

El segundo aspecto mencionado es el de la relacidn entre los incremen

tos de salarios y de productividad.

Hay en ello dos aspectos que interesa considerar: cicrtos factores que
condicionan la relacidén entre salarios y productividad, y el grado en que la

dimensién de ciertas alzas de salarios puvde o no influir sobrc los precios,

Suele aceptarse que una suba de salarios igual a la de la productividad
de la economfa en su conjunto no ticne efecto sobre los precios. Se trata,
naturalmente, de la productividad "expresada en términos de” mano de obra,
Sin embargo, cuando se programa la expansidn del salario nominal dentro del
contexto de un programa de dssarrollo, eg anecesario tener en cuenta el volu-

men fisico previsto para el consumo de las familias, y particularmente el
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del consumo de los asalariados o de los estratos cuyo ingreso se nutre pre-
valentemente con el salario. Ello, con el propdésito de que el salario nomi-
nal otorgue un derecho coherente con la disponibilidad de bienes fisicos a-

signados,

Este nivel de consumo global, juntamente con el nivel de ocupacidn y la
politica de distribucidén del ingreso,determinan un nivel de poder de compra
del salario que, frente a la.proyeccidén de precios, permite identificar un ni

. . 1
vel de salarios nominales cohcrentes. —sz

Las variables que juegan resultan, pués, algo distintas a salarios y
productividad; y llevado el andlisis hasta sus Gltimos extremos, la identifi
cacidén de un nivel no inflacionario de expansidén en salarios que sea coheren
te con las previsiones de un programa de desarrollo constituye un problema
en el gue otras varicbles entran en juego. lz;“/ Con todo, para propésitos
de andlisis global, se continuard utilizando el concepto cldsico en lo que

sigue,

Agquella presuncidén de que una suba de salarios igual a la de la produc-
tividad de la economia en su conjunto no tiene efecto sobre los precios se
basa cn que permanece invariable a nivel global el costo en salarios por unji
dad de produccidn. Evideniemente cllo ocurre en un andlisis estético; pero
deja de suceder gl computarse ajustes en la remuneracién del factor empresa-

rio y capital, que ocurren en las actividades de productividad mds rezagada,

En efecto, en estas Ultimas la expansidén individual de productividad no
permite financiar alzas de salarios al ritmo de expansién de la economia en
su conjunto, sin variar sus precios. O, si lo admite a corto plazo, no pude

en ellas continuar financidndose indefinidamente con remuneracidn del fac-
tor empresario y capital un alza de salarios que es mayor a la de su propia
productividad. ZEn consecuencia, aunque los salarios suban en todas las acti
vidades al mismo ritmo gque la productividad de la economia en su conjunto,
hay un alza de costos resultanie, gue lleva a acrecer los precios relativos
de los sectores de productividad més rezagada., Y se requeriria gque los sec-
tores més dindmicos trasladaran via baja de precios todo el efecto de su ex-

pansién en la productividad por sobre el promedio. para que el nivel general
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de precios no variara, lo cual no sucede,.

Aparte de ello, agqui se quiere proponer un cambio en ¢l criturio: ol
de que el aumento de los salarios en paises en desarrollo se haga en propor-

cidn por lo menos igual al incremento de la productividad de la economia en

su conjunto (con los ajustes de computacidn antes sefialados).

Esta proposicidn -que no tiene el menor contenido de proclividad infla
cionista~ aparece ccmo heterodoxa por lo mucho que se ha insistido en la
teoria y en la politica econdmicgs sobre la necesidad de que el salario "no

crezca més" gue la productividad.

Su justificacidn se afinca en dos criterios: instrumentar mesuradamente
una politica de mejora en la distribucidn del ingreso, y mantener cierta ten
sién sobre el costo en salarios por unidad de produccidén, para promover la

inversidn en avance tecnoldgico.

Sobre el primer punto, es conocido que @ medida gue sube el ingreso in-
crementa la participacidén del salario en el mismo. Ello ha sucedido histéri
camente, y se verifica en el andlisis comparado entre paises, en funcidn de
sus niveles de ingreso real. Este proceso histdrico no puede cumplirse si
la expansidn del salario no es mayor gue la del ingreso, deda la inflexibili
dad de los precios a la baja. lzg/ Pero, ademds de estas consideraciones que
hacen a la tendencia de la relacidn, es necesario tener en cuenta casos de-
terminados, en que una suba de salarios opere como mecanismo de redistribue~
cibn necesaria, sicmpre que su uso sea realmcnte mesurado, como antes se se
flala, 81 no lo fuera, la inflacidén haria el proceso inmanejable, y llevaria
a frustrar via oferta cualquier propdésito redistributivo, con alto costo eco
némico y social. Planteado un propésito redistributivo, es obvio que no bas
taria con el alza de salearios nominalcs, sino que habrfa quc impulsar delibe
radamente la produccidn de bienes y scrvicios dc consumo de los aslariados y
hacer cpnverger otros instrumentos -como la cstructura y administracidn tri
butaria. p.ej.- para evitar que por otros mecanismos se esterilizara ¢l pro-
pésito y se evadiera la teonsidn redistributive en forma de alza de precios.
El tomgr debidamente en cuenta estas circunstancias permite, a su vez, pre-

venir la sobresimplificacidn que asigne efcctos inflacionarios directos a
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cualguier suba mesurada del salario por sobre la de la productividad global.

Si, ademds, sc deseara utilizar en algun caso el salario para operar una
politica de redistribucidn de la propiedad, deberian tomarse especiales sal-
vaguardias para institucionalizar en la forma més directa posible el destino

de la utilizacién del "plus" de ingreso.

Ademds, la necesidad de "alinear" prccios en el Area integrada podria
tal vez llevar en el futuro a un alza de salarios por sobre la de la produc-
tividad, cuando se tratars de corregir sin ajustes cambiarios un exceso de

capacidad de competoncia de un pais dentro de ella. L

La neccsidad de operar de esta manera una politica de salarios puede
prcsentarse, por otra partc, no sdlo cuando se instrumenta una politica de
largo plazo, se corrige un defecto transitorio, se instrumenta una politica
de redistribucidn de la propiedad o se alinean precios en un Area integrada.
También clla puede ser necesaria cuando se¢ deteriore la participacidén del
salario on el ingrcso como resultado de una politica antiinflacionaria tipo
"shock", que atague a la demanda ek todos los frentes, y particularmente en
el de los cstratos de menor ingreso. IEn casos de esta naturaleza, s¢ ha ar-
gliido que la participacidén del sector asalariado en la carga de la lucha an-
tiinflacionaria no ticne por qué llegar a convertirse en una mcnor alicuota
de su participacidén cn el ingreso total, y que la estabilizacidén no sc hace
para eso y quc deben buscarse formas de ajustes a través de mecanismos com-
pensatorios. Ademds la presidén sobre ¢l balance de pagos estd bdsicamente
originada on la demanda de los estratos de mayor ingreso ~cuyo coeficicnte
de contenido total importado con el consumo es mds alto- mas que en la demanda

de los, scctorcs asalariados, salvo en paises fuertemente importadores de ali

mentos.

Bstas formas de ajustes tendrian dos maneras dc concretarse: a través de
un menor precio de bienes mds abundantes -lo gque no ocurre precisamente en
las primeras ctapas de la estabilizacidn—~; o a travdés de mayores ingresos
del sector asalariado. Y cstos Ultimos pueden a su vez incidir simplemente
sobre el fluir de su ingreso corricnte, o sobre la estructura de la propie-

dad a través de mecanismos institucional.--dos.

Un problema conceptualmente semejantc a largo plazo ze presenta cuando

/el consumo




IT - 72

el consumo privado de los cstratos dc menor ingreso crcce menos que ¢l in-
greso global. Es rcconocido gquc on paiscs que @bon acclerar su tasa de crg
cimiento debe, por regla general, incrcmentarsc la tasa de inversidn real.
174/ Ello lleva a que la cxpansidn dcl consumo total -y del consumo privado
muchas veces~- sca menor que la del ingreso; criterio éstc que ha sido incor
porado a una seric dec plancs dc paiscs latinoamericanos y ha tenido gencral
aceptacidn cn los cstudios de cvaluacidén quc dec cllos sc han realizado. Pe
ro: ;Qué onte de la cconomia sc apropia del plus de inversidén?, ¢BEs ¢l scc
tor plblico, ol factor emprosario y capital, o el grupo social gque constitu
ye cl factor trabajo?. Dc la recspucsta quc @ ello sc dé surgirdn niveles

distintos para cl salario , y formas distintas de porccpcidn del mismo,

Por las consilcracioncs antoriores, se concibe el uso mesurado del sa-
lario como un instrumento converguntc a la mcjora on la distribucidén del in

greso y, cventualmente, de la provicdad si asi se decide. |

Por otra partc, se considera importentc mantcner ¢l cstimulo a la inver
sién, que vienc dando por cicrto mayor costo relativo de la mano de obra.
Esta c¢s una proposicidn que aparece intercsantc para paiscs industriales cn
guc la mano dc obra cs factor cscaso; poro no nccesariamentic atractiva para
paiscs en desarrollo, en guc abunda mano de obra. Sin embargo sc considera
igualmentc Gtil de scr tenida cn cucnta on talos paises, con sujecidn a los
1imitos pucstos al cambio tccnoldgico por sus proyecciones de ofcrta y de-

manda dc¢ mano d¢ odvra,

Sin cmbargo, ostos 1 mitcs son bastantc imprecisos cn América Latina,
por lo mcnos cuantitativamcntc; y vale le pena realizar ciertas consideracig

noes sobrc ello.

En rcalidad sc ticnen clomentos cuantitativos muy poco precisos cn ol
Arca para definir una politica de largo plazo cn cste sentido. Por un lado,
la tasa dc desarrollo "financiable” cn las condiciones del sector externo

latinoamericano parece scr inferior a la nccesaria para dar trabajo cficien-

te al incrcmento de la fucrza dc trabajo, y absorber la actual subocupacidn
en plazo razonable,Pocro por otro,los clcmentos disponibles son muy débiles
como para poder proycctar con razonasble aproximacidn el cambio cn la produg

cién por hombre, y la consiguiente liberacidn rclativa de mano de obra, on
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funcién del efecto-producitividad. Y ciertamente se sabe muy poco sobre la
forma como podréd variar en lo futuro este elemento en los sectores de servi
cios, gque suelen emplear alrededor de la mitad de la ocupacidén total. En
paises con desocupacidn estructural, pues, el celo en mantener tecnologias
gue den glto empleo relativo en los sectores basicos puede conducir a frus-
trar innecesariamente la expansidén, en wn mundo competitivo; mientras los
sectores de servicios (y no necesariamente el gobierno) podrian tal vez cons
tituir la otra fuente de trabajo de la poblacidén desplazada, no aprovechada
hoy a pleno. Se guiere, pués, seflalar que en los sectores de produccidn bé-
sica -agropecuaria e industrial- gue no estén al abrigo de la competencia in
ternacional, o que deban dejar de estarlo si el proceso de integracidn se
acelera, la tecnologia debiera tal vez ser tan avanzada como el patrén tecno
légico internacional lo reguiera, salvo que pueda lograrse el mizmo nivel

de costos aumentando el coeficiente de utilizacién o la escala de produccién,

175/

ocon tecnologias relativamente mds densas en mano de obra. =

Si se optara por la solucidn que emplee menos mano de obra -lo que debe
salir de los estudios de cada rama de actividad- el salario podria constituir

una sefigl eficiente para incitar a la inversidn de tal naturaleza.

La distancia deberia ser lo suficientemente grande como para que la se-
flal sea eficliente, en las actividades gue lo reguieran; pero -segin se ha di
cho~ también lo suficientemente pequefla por regla general, como Para no dis-
tanciar los costos de mano de obra al empresario con respecto, a los precios
sociales en dimensidn tal, que aliente inversiones en parte estériles, sim-
plemente ahorradoras de mano de obra, o que hagan econdmico para el empresa-

rio mantener alta capacidad ociosa en sus equipos.

Aparte de estas proposiciones generales, debe anotarse que la discrimi~
nacién deliberada, en favor o en contra de determinada rama o zona de produc
cién podria constituir un objetivo especifico de la politica de precios.

Ello incluye el alza de precios relativos de ciertos bienes estratégicos; la
fijacién de mérgenes de intermediacién en puntos que rompan la actual inefi-
ciencia, y permitan gue los preccios al nivel de consumidores finales irradien
efectivamente su efecto al nivel de productcres; la formacidn de ahorro sufi

ciente en empresas plblicas; el subsidio a ramas industriales de pequefia
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dimensién individual, o al artecsanado; el apoyo eventual a ciertos bienes
. 176/
especiales, etc.

Finalmente, la accidn deliberada tanhién puede surgir como reclamo al
considerarse, dentro de un procesc de planificacidn, politicas sectoriales
concrctas o de entes determinados, o de gonas de promocidn especial., Y es
notable que, al encararse el problema con una Optica sectorial o de campcs
de politica determinados, no se vacila en requerir "una® politica para el
caso; y no se piensa que con ello se esté vulnerando a un mecanismo que de-
be estar limpio de "interfercncias” para funcionar dSptimamente; sino, muy
por el contrario, se estd identificando las deficiencias surgidas precisa-

nente de la falta de accidn inteligente en el pasado.

Son numerosos e importantes los rcclamos hechos para que, en varios cam
pos esenciales de la politica de precios, haya efectivamente "una’ politica.
3e ha f%&gdo ya el producido por un grupo de la OECD, para la politica de =a
larios. Ha habido también una repetida insistencis de organismos internacig |
nales de financiamiento (FMI, BIRF, :JID) para que también haya una politica
de tarifas cstables y eficiente en las empresas piblicas, que gcenere fondos

suficiente para financiar su inversién cn propsrcionszs determinadas.,

Naturalmenie que estas politicas parciales de precios e ingresos deben
estar entrabadas con la politica global, las politicas sectoriales y, espe-
cificamente, con las politicas cambiaria, monetaria y fiscal. Ello no sdlo
porque sc trata de la accidn convergente hacia los objetivos establecidos,

sino también porgue hay interaccidn cnire todos cstos campos.

Dada la inflexibilidad de precios a la baja estos ajustes -u otros cue
se propongan~ llevarian a un cicrto efecto de alza en cl nivel general de
precics. 81 tales alzas fueran consideradas como requeridas por el ajusis
del sistema ccondmico, debieran entrar en el primer tramo de alza de precios,
en caso de ser encgradas dcliberadamente; si no, habrfa que aprovechar de

otras alzas inflacionarias para realizar el ajuste,

Ello retorna al problema dc que cierta alza de precios es Gtil (y hasta
necesaria) vara lograr una inversidn dada y un ritmo de crecimiento mids ele-

vado; funcidn ésta a la quc dan soporte auienes han fundamentado la convenisn

cia de cieric deseguilibhrio. l2§/
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Pero naturalmente no hay coincidencia total en ¢l ponsamicnto. Tarbidn
suele sostenerse que tales alzas deben ser resultantes de los ajustes Gl

sistema econdmico y no, por ejempliou, de que los salarios crezcan mis que la
170

productividad.

Sin embargo, las aproximaciones parciales deben sar puestas dentry ol
marco de referencia del problema global. FEn todo caso, ellas incremontarvan
en cierta medida necesaria el costo inflacionario del desarrolleo; lo cual no
implica que sobre la estructura y el nivel de precics se ponga ¢ -clugivancin-
te el peso del ajuste; ni que los precios deban ser necesariamente fijados
por acto unilateral de autoridad. 180/ Y, en cuanto neesaria, la accidn

servird a minimizar el costo social de la estabilizanidn.

e) .C6mo se puede identificar una estructura de precios Gtil para el dosa-

s

rrollo, y_cudles son las restricciones que cxisten al ostablecimiento d=2 ta-

les precios, por cl mercado, el consensc o la sutoridad?.

Estos puntos -muy complejos y atn téonicamer te no resueltos~ fusrol eu
parte tratados en las congideracion.s anteriores, La ideca que agui prevelo-
ce reside en que son insuficientes los métodos globales para establecer pro-
gramas que tengan real aptitud operativa. Ellos no dejan de tener uiilicad.

o

indudablemente; pero vn considerable trabajo de detalle a nivel de snethovcs

>

actividades y regiones es también requerido para logrer su armonizacidn glio--
bal en una instancia ulterior, 181/ Antes de identificar, pucs, uwna esiiuc-
tura de precios que pudiera considerarse ideal, s2 considera Vtil defini-

agui un &rea dec scluciones para encerrar la conducta de los elementos gun 1

integran,por lo menos algunos dc los relevantes,

Con el propésito de identificar cualitativamcnte cierto cntorno para

£}

este &rea de soluciones ueden Lonorazlon cuenta los criterios siguisnses:
» P

- La remuneracidén unitaria del factor trabajo tendria que crecer, como se
ha dicho, en promedio, en una dimensidn por lo menos igual a la de la nrodug

tividad de la economia en su conjunto; y no especificamentce segin ¢l alza ds

la produceividal cn 2o C@ue T i we wewle.  Suolouzior 27oclente de creci-
miehto de la remwmeracidn del factoi irshaje por sobre cste limite debe sor
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tan grande como sea requerido, segin el pais y la actividad, para alentar
el avance tecnoldgico; y tan pequefio como para que el costo deo mano de obra
al empresario no exceda a los costos sociales en magnitud tal, que aliente

182/

inversioneg estériles, -——

- La remuneracién del factor empresario y capital debe ser lo suficiente
mente amplia como para alentarlc hacia la inversidn nueva, y la rcinversidn
en las proporciones requeridas; y también lo suficientemonte reducida come
para inducirle al gasto cen baja de costos antes que en promociz.. de ven-
tas.

- Debe haber una reduccidn de prccios relativos en las actividades en
que la productividad crece méds, para irradiar hacia los demés sectores la

mayor alicuota posible dec baja dec costos por efecto-productividad.

- Ciertos servicios publicus viCleh (ul OTicuvar Sus propios términos del
intercambio hacia puntes tales quec, al nivel previsto de productividad de
los factorcs y tcniendo cn cucnta otros pardmctros cen ¢l problema, s3 genc-
re todo ¢l ahorro ncccsario para autofinanciar en proporcidn sustancial su
propia inversidén a largo plazo. Pcro ello no c¢s necesario que se dé en ca~
da una dc las emprcsas publicas; y los precios deben tambidn graduarse den-
tro de un csquema que pare cl sector plblico en su conjunto, haga coexistir
déficit financicro con ahorro positivo suficicnte; y un aportc adecuado a la

183/

distribucidén del ingreso.

Ello debe ser graduado dentro del marco de rcefercneia de un programa
de traslaciones de ingresos por cambios en la cstructura de precios entre
scctores o actividades, elaborado a partir de consideraciones globales y
Sectoriales, 184/ y vltiriormenic regionales., Esta seria una forma de apro
vechar la variacién cn el nivel de los prccios, a fin de corrcgir progresi-~
vamentc su estructura para llevarla hacia la forma concebida como mds Gtil

a la maximizacidn de la variable fisica oscogida.

- La nccesidad de Valincar’ cicrtos precios, pucsta por cl proceso de
integracidén introducc una restriceidn cn ¢l yproblema, cxteriorizada por lo
menos on la nccosidad de hacer lo més peguefia posible la variacidén en la

estructura de precios y ¢l alza promedic wui Su nivel general; y comprometc
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también otro tipo de consideraciones para juzgar una devaluacidén o un cambio

en la remuneracidn de los factorcs,

) Quién debe estableccr los prececios?. Parcee claro que cs la colectivi-
dad de un pais quien lo haga; y c¢n los términos globalcs on quc por ahora
se cstéd tratando ¢l problcma, sc advicrton tres posibilidades on cuanto a
las vias o mccanismos para ello: ¢l mercade, ¢l consenso o el gobicrno.

Para cncontrar una solucidn on cada pais y momento (y atn en cada pers
pectiva), es indispcnsable idontificar la cstructura del poder real, y la
forma como en cada caso funcionan los mecanismos de mercado.

Se considera quc, wa vez identificada la cstructura dec precios mds Gtil
para ¢l desarrollo, dcbe programarsc la “asignacidn dc rcsponsabilidades”
por su perfeccionamicnto, de la misma gquc s¢ hace en cualguier proceso de
programacidén de la inversidn; y aontarsc ¢l mecanismo para identificar la
marcha del proceso, a fin dc corregir los desvios.

¢Dcbe ¢l gobierno abstencrse de toda accidn directa on la fijecidn de
precios?. Quienes crcen en la existencia actual o posible en ¢l futuro, de
los mecanismos de competencia perfocta consideran quc toda accién estatal
constituyc una interferencia; y que precisamente los precios recales son hoy
difcrentes a los sociales por la accién interferente del estado, tanto como
por la politica comercial de los monopolios. £§2/ Pero la rcalidad actual
sefiala quc el gobicrno posec empresas, para las cuales debe fijar precios
de venta; también debe tcner una politica de salarios, no sdlo para sus ser
vidores, sino para todo cl pais; también debc tecner un critcrio sobre el ni
vel del tipo de cambio, -por lo muy menos para cunplir eficicntcmente compro
misos de integracidn -si asi sc quicrc~; y, si el mercado fuera libre, para
saber por lo mcnos cudndo una cotizacidn constituye un desvio, contra el gque
tienc el deber de actuar, l§éL/ también debe tener un criterio sobre cudl cs
la remuneracidén cficicnte del factor empresario y capital, a fin de fijar
su politica dc¢ impucstos dircctos; y requicrce imprescindiblcemente toner idea
precisa sobrc ¢l comportamicnto d¢ prcecios de mercado y de los costos de fac
tores, para fijar su politica de tributos indirectopg, y subsidios en forma
resultante de —o por lo mecnos compatible con~ ellog, Adcmés,come todo gobierno

tienc un presupucsto do gastos, dubhe, Ostar concientic de sus implicaunioncs,
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y medirlas en todo lo posible. Por lo tanto, es falsa la alternativa de que
el gobierno intervenga o no. Ella no existe; y la tnica alternativa verdade

ra se da entre intervenir bien o mal, 2&&7

Para intervenir bien el gobierno necesita un programa; pero el programa
es intrinsecamente distinto de la decisidén acerca de las &reas en las cuales

188/

ha de intervenir directamente, Y easta decisidén es no sdlo econdmica si

no sustancialmente politica,

Naturalmente, la decisidén politica requiere estar informada sobre el
comportamiento de los factores econdmicos; y en ello se considera que, en to
dos los casos en que las condiciones del mercado muestren la existencia de,
o lleven a, competencia, serd eficiente para la economia que ella actiie con
toda intensidad. Y alli donde no exista, se identifique la posibilidad de
establecerla. Ello en el entendido de que la competencia serd un vehiculo
de eficiencia; pero gque su funcionamienito estard también graduado segin la
politica de la propiedad que el gobierno posea. Algunos ramos de la activi-
dad en los paises podrén ser reservados exclusivamente a la decisidén y la
accidn nacional -pUblica, privada o mixta- y en otros podrd no existir esta
clase de restricciones. Es este tipo de elementos convergentes lo gque permi
tird que, en toda la medida en que librc competencia significa libre empresa,
exista una armonizacién entre la forma de funcionamiento del sistema econdmi

co y los objetivos politicos dec los gobiernos.

En cuanto a los monopolios, c¢s imposible ignorar gue en muchas activida
des hay consenso de productores. La tcndencia hacia la agremiacién empresa-
ria conduce naturalmente a que los precios dc¢ venta sean fijados en la préc-
tica por el Srganc gremial, aunque juridicamente aparezcan como una decisidn
de cada productor. Y ello es particularmente importante en bienes de consu-
mo popular, Ademds, el apargto de distribucidén ha traido el monopolio "de
facto" en numerosos ramos, particularmente en la distribucidn de productos
agropccuarios. Y cn los Gltimos tiocmpos, la tecnologia ha producido un nue-
vo tipo de monopolio, gue no es sancionable con los mismos supuestos ‘ex-an
te” gque el monopolio clésico, de restriccién comercial, Es ¢l monopolio teg
nolégico, extecriorizado en la, p.oliferacidn de rcgimends especiales de promo

cién industrial en los pafses. En consecuencia ls politica antimonopdlica
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requiere ser ahora selectiva, y no sélo quedar cristalizada en leyes genera
les que no se aplican.

Hay, pues, casos en que el gobierno fijard o influiréd directamente so-
bre precios determinados; casos en gue, por el eficiente funcionamiento de
los mercados o la propia naturaleza de los bienes, no haya interés, posibi-
lidad, necesidad, conveniencia o decisidn de realizar una accidn directa;
y aln casos en que haya cierta acciédn necesariazgii/ pero no exista posiblli
dad de accidn directa exitosa por el gobierno.

En este Gltimo caso -y no sélo en 8l- se considera que el consenso cons
tituye un mecanismo de politica que vale la pena utilizar, aungue el mismo
no ha sido adn probado sistemdticamente en Amdrica Latina. FEl donsenso, co
mo mecanismo, requerird cierta participacidén institucionalizada de los gru-~
pos sociales) por lo menos de los srupos mds activos en el proccso de &1
seflo dc ciertas soluciones. Y probablecmente su extensidn llcgue a compro-
meter cicrta conducta, o a poner cierto limites a los preocios fijados por el
mercado o por el gobicrno., Estos criterios no picrden de vista que a més
de un pais cl conscnso, formalizado en "acucrdos sociales' dc ¢istinta lati
tud y naturaleza, pucde ser Util por otro tipo dec considcraciones. En tal
caso, ciertos acuerdos tripartitos -~cntre gobicrno, obroros y empresarios-~
podrian contener conscsos indicativos o compromisorios sobro procios o in-
grisos.

Las reflexiones antcriores no prctenden dar "una® solucidn, sino am-
pliar la posibilidad de solucionecs, al no poder utilizarsc ocn la realidad el
criterio de guc sdlo la libertad deo prccios conducc cficicntcmente al siste
ma econfmico. Cuando los supuestos de la compctencia perfccta no sc dan,
su adopecidn conduciria a hacer que sca una cmpresa o un grupo de cmpresas
guienes fijen ¢l prccio, en lugar dc haccrlo la colectividad., Y en tal ca-
so, nada garantiza que se tendrd en cuenta un criterio mcjor que el que ten
dria un gobierno bien informado, para perscguir ¢l intords del pafis en su

conjunto.
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10, La sensibilidad inflacionaria es mayor y la aptitud para la lucha anti-

inflacionaria es menor en los paises en desarrollo gue en los paises de-

sarrollados. Ademds, las rcacciones de algunas variables econdmicas re-

levantes son distintas en unos y otros paises.

El abatimiento de la inflacidn y los ajustes paralelos en la estructura
de precios confrontan problcmas diferentes en los distintos paises de Améri-~
ca Latina., Ello no sdlo por la peculiaridad de sus caracteristicas especifi

cas, sino por su distinto nivel de desarrollo.

No cualcsquiera solucionocs dtilos para unos de ellos pueden, pues, ser
eficicntes para otros; y esto constituye una reproduccidn parcial dentro del
Area, dc las diferencias existentes entre paises desarrollados y en desarro-

1llo, cn términos generalecs.

Do entre estas diferencias que interesan al problema inflacionario y a
la politica correspondiente, se consideran relevantes las relativas: a la sen
sibilidad o predisposicién para entrar en un proceso inflacionario; a la ap-
titud intrinseca que los paiscs poseen para combatir el proceso; y a la for-
ma de reaccionar dc cicrtas variablces ccondmicas. Sobre ellas se trata se-

guidamente,

a) Existe una mayor sensibilidad inflacionaria de los pafses en desarrollo,

que depende en buena medida de problemas instituciongles basicos y de la mig
ma forma de darsc el proceso inflacionario en ellos. Hay en tales pafses una
menos diversificacidn de las cconomias; mercados menos flexibles de trabajo

y capital, 12"/ es decir menor movilidad en sus factores; una administracién
econbémica menos organizada, 11/ en bucna medida por la falta de burocracia
estables y por menor estabilidad politica relativa; mayor oscilacidn en sus
exportaciones; 1.22 mayor crecimiento dc su poblacidn, lo que exige un mayor
esfuerzo de desarrollo para lograr ¢l mismo aumento de ingreso per capita;
menor dimensién de mercado, lo cual cncarecce la sustitucidn y, ademds, resis
tc y a veces impide la difueidn de la tconologiag 193/ pérdidas tendenciales
por efecto de la relacidn de términos del intercambio, y un drenaje creciente
de ingrcso por las transferencias originadas en interesecs, beneficios y rega
1fas, lo cual exige un csfuerzo ain mas intenso dc¢ crecimiento del producto
bruto interno para lograr niveles dc cxpansidn razonable en ¢l ingreso; mayor

peso relative de los monopolios: mayor proupensidn a la especulacidng menor

/informacidén sobre
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informacién sobre los mcrcados, lo que introduce un factor establc de desa~
provechamicento de la capacidad instalada, dada la insuficiente comunicacidn;
insuficiencia de capital social bdsico; insuficicencia relativamente alta tam
bién del ahorro interno para financiar al mismo tiempo las inversiones pro-
ductivas requeridas por el desarrollo y las inversiones sociales, imperiosa-
mente reclamadas; mayor dificultad para cxpandir el ahorro en los paises més
peguefios; 124*/ una alta dependencia de la exportacidn de productos primarios;
cn muchos casos insuficicncia estructural de exportaciones y también de pro-
duccién en general y dc alimentos en particular; 195/ una mayor proporcidan de
alimentos en el consumo total de las familias, junto con una menor velocidad
relativa de respuesta de la produccién agropecuaria, lo que lleva a la insu-
ficienecia de su oferta cuando la cxpansidén global es répida; y un desajuste,
en gencral, ontre la velocidad de creacidn de nccesidades y la de expansidn

de los bienes y servicios disponibles dec unos y otros paises,

De tal forma, alm el origen de un problema econdmico de igual extoriori
zacibn pucde ser diferente. Asi, la desocupacidn visible; de magnitud signi
ficativa, ocurre en paisos desarrollados cuando hay baja transitoria de la
actividad ccondémica, por insuficiencia momentdnea de demanda, oinadecuacidn
de su cstructura. En cambio, en paiscs en desarrollo la desocupacién ocurrc
por insuficiencia dc¢ la produccidén para generar suficientes oportunidades de
empleo; y ella no cs transitoria sino estructural. Ademds, el mismo desem—
ploo ciclico que resulta de inadccuacidn de la demanda tiene més probabili-
dades de producirse en los paises en desarrollo, por lo mismo que el natrdén
de demanda os més estable en los paises desarrollados. Ello deriva de gue
en los paises en desarrollo el proceso mismo del crecimientoc econdmico trae
consigo la monetizacidn de cconomias de autosubsistencia; cierte mayor desba
lance entrc el desarrollo industrial y el agropecuario y de servicios; y la
urbanizacidng iﬁé/ todo lo cual se produjo ya antes o se estéd produciendo

con menos velocidad en paises hoy desarrollados.

Ademds, hay un funcionamiento diferentc del sector externc pues, mien-
tras las alzas Internas dc precios dc los paises en desarrolle llevan a la
devaluacidn de sus monedas. las de nafses desarrnllados se difunden a tra-—

1
vés del comercio mundial."g"l/

/La ndémina que
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La ndémina que precede, meramcntc cnunciativa, expresa en cierto detalle
una difercncia en la “flexibilidad estructural® de las economias, tanto pa-
ra mantencr la confianzs de la colcctividad en sus monedas durante el ciolo
adverso, cuanto para dar respuestas rédpidas y, también,Asuficientes a los
requerimicntos de la demanda interna y del balance de pagos. Ademds esta
flexibilidad depende de la estructura del poder econdmico y de la actitud de
quienes toman decisiones cen el sector privado de las cconomias. Esta acti-
tud se reficre particularmecnte a la confianza en cl desarrollo del pais y,
congccucntementc, al grado de coincidencia entre ol interés del empresario

y ¢l del pais en su conjunto.

Si bicn es relativamcntc ficil registrar una némina de clemcntos de es—
ta naturalcza, no puede generalizarse con simplicidad acerca de gué ponderg
cidén ticenc cada elemento cn la dcterminacidn de la scnsibilidad inflaciona-
ria dc los paises. Si hay un comin denominador, acerca del cual se tiene
conviceidn de que su peso cs provelente en paiscs en desarrollo, éste es la
insuficicnecia del ingreso proveniente de la exportacidn de bienes y servi-

cios y, on Ultima instancia, dc la capacidad para importar. 198/

Y ¢l problcma no portonecce s6lo a los paises cn desarrollo. En paises
europeos sc ha conccebldo gque cxiste una Ypropensidén permanente a la infla-
cidén®, 199/ Sélo que on ellos sc estima que ¢l crecimiento de la demanda
tiende constentemente a preceder al desarrollo dc los recursos, por més que
los rccursos crecon sostonidamente; mientras gque en los pafses en desarrollo
cs la insuficiencia on la cxpansién de estos recursos lo que amplia los gra
dos de la scnsibilidad, afin cuando la demanda “ex~antc’ -potencialmente im-
pulsada por la propaganda y ol cfecto de demostracidn~ crezca menos gue en
agucllos, &t No hay, pues, en paisos desarrollados un desajuste entre
oferta y demanda originado en la contraccidén o la insuficicncia cstable de
oferta, 2oL/ salvo alguna cxccpeidn circunstancial; micntras que en paiscs
on desarrollo ecstc desajuste es preeisamente el gque existo, y no en forma

traensitoria,

Finalmente, un factor muy agudo quc hacc més grandc la sensibilidad in-
flacionaria d¢ los paises on desarrollo, cn la &poca actual, con respecto a

la de los paises desarrollados, deriva dcl hecho de que éstos tondicron a

/erceer primero y distribuir
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crceer primero y distribuir mejor después, con lo cual en su momento concen-
traron propiedad para financiar mds Fluidamentce inversién y difundieron luc-~
g0 el fruto del efeccto-productividad., Mientras que los paises en desarro-
llo se enfrentan ya con demandas sociales de mayor ingreso y, en muchos casos,
con exteriorizaciones fuertcs dc estas demandas, antes de haber acelerado el
ritmo de su produccidn, Por c¢llo desarrollo y distribucidén se hacen por ne-
cosidad coctdneos en estos paises, 292/ con lo cual se complica considerablg
mentc ¢l problema del financiamiento dc la inversidén y ¢l funcionamiento del
scetor externo, incremcntando asi considerablemente la sensibilidad inflacio

naria de los paiscs en desarrollo,

Los hasta ahora mencionados constituyen factores bisicamente econémicos
de scnsibilidad inflacionaria. Ademds existen numerosos factores institucio

nclego,

Cuando se ahaliza ¢l porgué dc la forma de funcionamicnto actual de las
colectividades europcas y sa requiere la razdn de su vocacidén du progreso so
cial surge una respuesta absolutamente comprensiva: el desarrocllo de las eco
nomias nacionalcs ha sido on tales paises la materia dc discusidn y andlisis
durantc por lo mcnos doscientos aflos, 203/ América Latina no tiene ni la vi

gésima partc dc cste tiempo para levantar sus restriccioncs institucionales,

La experiencia de planificacidn que la CEPAL y ¢l Instituto han realiza
do en América Latina ha scflalado recpctidamentc ¢l hecho de que en una seric
de casos la reforma institucional cs provia a la obtencidn de resultados eco
némicos; y que muchas veeoes esta roforma comprende una scric de factores gque
requicren mucha més labor que simples cambios juridicos. E1 desfasaje entre
las instituciones quc se ticncn y las que se necesitan, que cxiste on distin
to grado en todos los paiscs constituye, pués, a su vez, un factor que increg
menta la scensibilidad inflacionaria de los paises de menor ingreso, con los

cuales ecstc desajuste cs mucho mayor.

La resistoncia mds fucrte al cambio quc sc manificsta en tales paises,
20 . . . . . .
~”4/ igualmente ha sido bicn reconocida; asi como @l hecho de que una actitud
de "laissez fairc® no podrie resolverse ¢l problema. Aln mds, se ha sefiala-

do guc muchos de los problemas gquc hoy se¢ llaman convencicnalmente ‘estruc—

/turales? existen
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turales” cxisten por haboer sobrevivido procisamente dentro de tales siste-

mas, 292/

Dc talcs diferencias en ciertos atributos ccondmicos ¢ institucionales
basicos surgc, pués, una distinta sensibilidad inflacionaria, mayor en los
paises en desarrollo, y tanto mds cuanto que en ellos tengan expresidn las
demandas de los estratos de menor ingreso, Este tipo de consideraciones,
asi como la observacién de la realidad histérica han hecho concebir la ezis
tencia de un “perfil inflacionario®, que constituiria wna suerte de registro
ex-ante de la sensibilidad. Cierto perfil ubica las mayores tasas de creoi-
miento potencial de los precios en aguellos paises que tienen entre aproximg
damente 400 y 1600 délares de ingreso per cdpita. 206/ Las mayores tasas
de expansidén del producto real para tales paises implican, a su vez, una ma-
yor sensibiliﬁgg7inflacionaria relativa., En buena medida, pués, ello toca a

Latinoamérica,

Otro indicador sustantivo de tal sensibilidad ¥iene dado por la diferen
cia entre las tasas de expansién del ingreso y del comercio exterior, 208/
En su origen, ello es mensurable en términos de la relacidén ingreso/exporta~
ciones: en cuanto la tasa de expansién de las exportaciones se retarda con
respecto a la del ingreso se amplia la sensibilidad inflacionaria. Y la a-
paricidn de la inflacidn tarda todo lo que demora el agotar la capacidad de
endeudamiento externo, cuando ella se utiliza para cubrir la insuficiencia
bisica de exportaciones; y a veces menos, Y cuando las importaciones caen
o se retardan y el ingreso tiende a crecer més que ellas, 292/ la sensibili~

dad inflacionaria se hace extrema, 239/

Finalmente, la sensibilidad concebida en ¥rminos de la presidén inflacio
naria gque se genera en funcidn de niveles crecientes de empleo se concibe
gque puede expresarse con dos curvas, diferentes en paises en desarrollo y en

pd

paises desarrollados. En aguellos, gue poseen desocupacidn y subdesocupacién
secular, bastan ciertas alzas de ocupacidn para levantar el nivel de senaibi
lidad inflacionaria, aungue la tasa real de ocupacidn sea aln reducida, En
los pafses desarrollados la curva estd mds desplazada hacia puntos de mayor

tasa de ocupacidén y se concibe guc ella se rdpidamente creciente en términos

/de presidén inflacionaria
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211 /

En efecto, los estrangulamientos que ocurren en mano de obra calificada y en

de presidn inflacionaria solamente en puntos vecinos al pleno empleo.

ciertos obastecimientos criticos aparecen antes en los paises de menor desa-

rrollae, y ello explica en parte aguella sensibilidad.

En suma, pués, aguellos factores econdmicos e institucionales basicos
definen un perfil inflacionario ex-ante que sefiala mayores niveles de sensi-
bilidad para paises en desarrollo del tipo de una serie de paises latinocame-
ricanos; y los niveles del producto y de su expansidn, del empleo y de los
cambios en el coeficiente de importaciones constituyen factores eficientes

para graduar la intensidad de tal caracteristica.

b) La aptitud para abatir los procesos inflacionarigs es menor en los pai-

ses de menor desarrollo, por las mismas razones expuestas en los puntos an-
teriores. La estructura de poder, la resistencia al cambio, la capacidad

de las administraciones plblicas, la informacidn, el control reciproco de
las fuerzas en juego y otros factores, introducen elementos de ¢ 7" "od re-
lativa en tales paises. No es s8lo que no existan aptitudes juridicas sufi-
cientes; lo que falta también es eficiencia en su ejercicio y, a veces, un

claro esquema de distribucidn de responsabilidades.

Sin embargo, no es sélo cuestién de capacidades juridicas o de poder,
Hay situaciones en gue los gobiernos no pueden aceionar o lo hacen débilmen-~
te, aunque tengan poder y capacidad, por el Jjuego de una serie de impondera-
bles, Tal es el caso de los paises aibitamente beneficiados por alzas del
precio o del volumen de sus exporitacicnes, a cuyo amparo incrementan -a veces
también en forma sdbita~ sus importaciones hasta un limite gue no pueden fi-

nanciar cuandc las exportaciones caen nuevamente,

La recomendacidn técnica es clara: hacer reservas en la bonanza para no
vulnerar el ritmo dec inversidn durante el ciclo adverso. Peroc las posibili-
dades prédcticas de que ella sea scguida por los gobiernocs gobiernos estén
muy atadas a otras consideraciones come, p.eJ., las del’grado en que el pais
importe bicncs esenciales de vonsumo. En ciertos casos, al parecer, habria

que tener muy larga clarividencia y también mano dura como para retener im-

portaciones en la época de bonanza., Sca por estas consideraciones o por otras,

/1lc cierto es
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lo cierto es que en la prdctica $scu muy pocos luc gobiernos gque toman medi-
das para atenuar la expansidén de la demanda cuando hay wma suba répida de
exportaciones; 212/ aunque la mayoria de ellos tratan de evitar la depresidn
gue viene de la baja en las exportaciones incrementando otros factores de
demanda interna, En el balance de pagos consolidados de largos aflos que sur
ge de tales politicas, es inevitable que se produzca un saldo adverso en
cuenta corriente, gque lleva al endeudamiento y, agotada la capacidad de endeu

damiento o ain antes, a la devaluacidn, por su sdleo efecto.

Hay, pués, una mayor sensibilidad inflacionaria derivada del no llevar
a cabo politicas que son claras -miradas a largo plazo~ e¢s decir, de que hay
un bajo, coeficiente de cumplimicnto de la politica econdmica gencralmente a-—
ceptada. T este coeficiente cs estructuralmentc mids bajo en los palses en

desarrollo, dadas sus caractoristiicas bdsicas.

Por otra parte, cn la postgucrra no hubo inflacién fuerte en paiscs in-
dustriales porgque el proceso siempre estuvo bajo control, aungue hubicra al-
zas de precios. 2 La aptitud de estec control ha sido mucho mds débil en
paises en desarrollo, y si no se llegd cn ellos a formas de¢ hiperinflacidn

214/

ha sido por otras razoncs.

e¢) PFinalmente, el uso de un mismo instrumento, on el mismo sentido ~do ex

pansidn o d¢ contraccidén~ hacc reaccionar de mancra diferentc a determinadas

variablos en unos y otros paises. Estc es un clemento que impide aplicar
mecénicamente a los paiscs on desarrollo las tcorias claboradas para paiscs
desarrollados, méxime cuando encllos mismos no sc ha tenido pleno éxito cn

215/

la lucha antiinflacionaria.

En cfecto, por lo menos desde 1870 las alzas en la produccidn de tales

216/ -

a précticamente dos décadas de concluida la guerra, los gobicrnos de paiscs

pafises han estado frecucntemente asociadas a subas cn los precios;

industriales no han tcnido éxito ¢n armonizar cn la realidad desarrollc con

217/

estabilidad de precios., =~

Opiniones muy autorizadas considcran que es probablamente verdaderc el

decir que la meyoria dc los gobicrnos de los paises industriales del hemisfe

rio nortc considerarian que han logrado “cstabilidad de precios" si mantuvieran

el promedio de alza anual a un nivel tan bajo como 1 & 2%. 218/

/Pero la inaplicabilidad
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Pero la inaplicabilidad dc¢ las tcorias elaboradas para paises desarrolla
dos a nuestra propia rcalidad no deriva sélo de esta falta dc éxito. Las
coaas son distintas alin cn ciertas reacciones elementales de las economias.
Asi, considerando instrumentos y variablcs concrcetas, en paises en desarro-
1lo la restriccidén monetaria se traduce en retardo en la inversién, la pro-
duccidn y el cmpleo; mientras que cn economias desarrolladas, impulsa un in-

crcomento de las oxportacioncs,

A la reciproca, la cxpansidén cxccsiva del crédito en paises en dcsarro-
1llo incrcmenta la demanda de importaciones; micntras que on los pafses desa-
rrollados provoca la cxpansidén de la produccidén con pequefic impacto en los
precios cuando hay descmpleo y capacidad ociosa. 229/ En ellos ol impacto
sobrc la balanza de pagos eostd atenuado por cl grado en gue parte del crédi-
to va a financiar una mayor inversidén y giro internos cstimulados por la ox-
pansidén -~a un nivel mds alto de precios~ y por ¢l impacto que las alzas de
precios de talces paises desarrollazdos producen sobrc los precios de pafses
en desarrollo. En la medida cn quc aguellos exportan su inflacién, sus des-
nivelcs dec precios internos y cxternos ticnden a atenuarse, y ollo rclaja la
presidn sobre su balance de pagos. En cambio las inflaciones de paises en
desarrollo, cuyo impacto en la economia mundial es menor, no se trasladan a
los precios de otros paises, o resultan en ellos insignificantes. 221/ Sélo

terminan provocando devaluaciones que perpetdan su propio proceso,

Otra diferencia significativa existe en la conducta de la balanzsa de
pagos. Desde wn punto de vista monetario, un superavit de la balanza de pa-
gos introduce presidn inflacionaria via creacidn de medios de pago en paises
desarrollados. Pero en paises en desarrollo que ya estdn inflacionados, un
superédvit de la balanza de pagos que permite reconstruir reservas aumenta la
propensidn interna de liquidez, de forma tal que cierto mayor volumen de me-
dios de pago puede ser aceptado por la colectividad sin gque se introduzca
presidn sobre los precios. Es por tal tipo de razones que en los palses in-
flacionados de Latinoamérica el superdvit de la balanza de pagos concluye
siendo antiinflacionario; mientras que su déficit constituye un factor de

inflacidn via devaluacidn.

/Las consideraciones
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Las consideraciones anteriores deben, no obstante,ser cuidadosamente
graduadas, en cuanto implican politicas diferentes. Asi, del hecho de que
el superédvit de balance de pagos en nuestros paises resulte antiinflaciona-
rio, dada la mayor propensidn de liquidez que & ello se vincula, no puede
inferirse que cuando exista superdvit haya que cortar el crédito a la activi
dad productiva y al sector pGblico, porque ya se consideran suficientemente
satisfechas las necesidades de medios de pago con la expansidn monetaria pro

veniente del sector externo. Sobre estos problemas se vuelve mads adelante.

Diferentes reacciones ocurren también con la tasa de interés. Una suba
de ella constituye un medio de atraer capitales hacia mercados financieros :
que brindan rentabilidad, seguridad, liquidez y convertibilidad, en los tér-
minos en que funcionan tales mercados en paises desarrollados. Pero no ocu=
rre lo mismo en paises en desarrollo, particularmente cuando en ellos las al
zas de precios son tan grandes gue, por més que las tasas de interés nomina-
les sean elevadas, las tasas reales son siempre pequefias, o aln negativas “22/

¥, por lo demds, algo errdticas.

El efecto de la tarifa externa o la proteccidn cambiaria aplicada a las
importaciones es también distinto en unos y otros paises. Cuando los paises
desarrollados protegen su produccidén contra importaciones competitivas prove
nientes de paises en desarrollo por via de gravimenes, tienen en general éxi
to en tal proteccién via precios aunque el gravamen sea relativamente reduci
do. Ello deriva de gque ¢l desnivel tecnoldgico es tan fuerte, que basta un
gravamen relativamente bajo para "pagar' la diferencia en salarios expresa-
dos en ddélares, vigentes en unos y otros paises. En ellos tiene éxito, pués,

la discriminacién via precios.

Pero en los paises en desarrollo: o bien no hay qué bienes discriminar,
cuando toda la capacidad de importacidn debe afectarse a compras esenciales;
0 bien cualquier intento de proteccidén via precios se encucntra con una muy
alta propensidén al consumno de bienes importados, unida a una eficiencia sin-
gular de los mecanismos de contrabando. Por razén de la primera, los gravi-
menes debieran ser altos para discriminar suficientemente; pero por la segun

da, cuanto mds elevados sean tanto mayor seréd ¢l cstimulo al defraudador,

/Por otra parte,
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Por otra parte, en ciertos biencs el gravamen excesgivamente elevado termina
protegiendo la inepsia, con lo cual se rotarda ¢l desarrollo., El dilema,
pués, se hace muy dificil de ser resuclto en la medida en que sdlo se acuda

a la via de los precios; y resulta igualmente intrincado cuando se acude a la

restriccién directa.

El tipo dc vulnerabilidad 223/ que poseen los paises latinoamericanos,
por razdén de que sus importaciones tionden a ser casi todas imprescindibles,
ha afectado también considerablemente el grado en que las transacciones de
importacidn y exportacién operan como verdaderos instrumentos, en wos y
otros paises., En los paises desarrollados el comercio internacional ha veni
do cumpliendo su papel de vdlvula de escape, equilibradora de las presiones
internas; papcl éste asignado por la teoria clédsica, que los paises han limi
tado en sus efectos sobrc el interior de sus economias por via de la protec-—
cidn. En los paises en desarrollo, en cambio, el comercio internacional ha
dejado de ser un instrumento paré convertirse en una variable dependiente
del mundo desarrollado, quc sirve al mismo como vehiculo de aflojamiento de
sus proplas tensiones 224/ y frecuentemente como instrumento de otros propd-

sitos, particularmente de politica internacional,

En efecto, las cxportaciones del mundo subdesarrollade en volumen fisi-
co: enfrentan competencia, prefercncias de gonas, proteccidén, ocuotas, y a
veces regimenes de consignacidni y en precios: o dependen de esta oonsigna-
cidn, o de acuerdos institucionalizados o no. Son pocos productos con bajo
grado de industrializacién. Por el contrario, sus importaciones, constitui-~
das por muchos productos con mayor grado -~y cn general alto grado-~ de indus
trializacién, no tienen mancra dc ser defendidos en precios (como no sea por
la compctencia, que cada vez cstéd mds vulnerada por acuerdos y fusiones de
intercses y de capitales entrc grandes firmas) y su volumen fisico no tiene
flexibilidad a la baja. Asi, un excedente de produccidn en paises desarro-
llados puede ser colocado -tal vez crédito mediante-~ sin bajar los precios;
pero el mismo cxcedente del mundo subdesarrollado promueve la baja de precios,

particularmente por su poca capacidad de manejar una politica de stocks.

De tal forma, las exportaciones de¢ los paises cn desarrollo no constitu

yen un instrumento; por el contrario, son una variable enddgena, dependiente

/en Gltima instancia
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en (ltime instancia de la tasa dc crcecimicnto de los paiscs en desarrollo,

Y para cada pals cxportador mcnos dcsarrollado, ella depende tambidn de las
clasticidades de domanda y de sustitucidn del pais adquirente, y de su poli-
tica de¢ compra por arcas geogridficas y paiscs abastecedores, También las
importaciones han dejado de ser un instrumcnto de los paises de menor desa-
rrollo, pués su progrosivo cndurecimiento no es sdlo econdmico y globalj;
sino también tecnoldgico, con un esguema en gue la tecnologia tiende a defi-

nir ¢l 4rca gcogrdfica de procedencia dc los abastecimicntos.

Se comprende asi que, micntras en los paiscs desarrollados las presio-
nes inflacionarias internas puecden escapar hacia afuera sin que haya devalug
cidén, en los paises cn desarrollo no sélo las presiones internas quedan den-
tro del pafs ¢ influyen su nivel de precios sino, ademds, sc recibe el impagc

to de las presiones inflacionarias erradicadas ae aguéllos.

Y ademds, aguella pasividad dc¢ las importaciones existe en cuanto al vo
lumen de compras, pcro no en cuantoc a la ostructura de los precios gque do
cllas deriva, La durceza de las importaciones es tanta on algunos paises,
gue fronte a caidas dn la capacidad para importar se resionten las importa-
ciones dc bicnes de capital. Bs deecir guc no sélo sc concluyc comprando so-
lamentc lo que es esencial, sino lo que escncial hoy. Sea que la restric~
c¢ién oporec por via directa o via precios, c¢llo conduce a que los precios in-
tecrnos relativos de los bicnes de capital suban en los paiscs menos desarro-
llados. Con ello opera una traslacidn de ingrcsos hacia el poder de compra
total en términos dc bicnes de consumo, naturalmente financiada con una pér-
dida igual de poder de compra del ahorro interno en términos de bienes de
inversidn., A través dc estc mecanismo no sdlo operan los factores retarda-
tarios del desarrollo derivados de la mayor sensibilidad inflacionaria cn
gencral, sino que ademds se afecta cspecifica y directamente el volumen fisi
co de la inversidn mds directamente productiva en maguinarias e instalacio-
nes. Hasta alli llcga ol cfecto de que las importaciones de los paises on
desarrollo no scan un ingtrumento, sino una variable dependiente —a mediano
plazo por lo menos- del ritmo de cxpansidn, las sustitucionocs y la politica

comercial dc los paises dcsarrollzdos.

/En consecuencia,
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En consecucncia, cl uso del instrumento del tipo de cambio tiene tam-
bién distinto efecto relativo on unos y otros pafscs, Por lo menos,dos co-
sas pueden esperarse de una devaluacidn: cierta baja en las importaciones y
un determinado impacto sobre los precios internos, que resulta siendo més
grande en la realidad que lo que aparentemente surge de ponderar la devalua-
cién por el coeficiente de importaciones. En paises desarrollados la prin
cipal consecuencia de la devaluacidn reside en la baja en el volumen fisico
de las importaciones; ello porque opera la discriminacidn via precios, consi
derando la mayor prescindibilidad relativa de los bienes gque importan., En
cambio, en los paises en desarrollo, la modificacién del tipo de cambio cong
tituye bdsicamente un factor de alza de costos, a través de importaciones cu
yo volumen no puede bajar. Naturalmente que existen devaluaciones requeri-
das para alinear precios internos e internacionales y, a veces, para poder
exportar; pero su efecto inflacionario interno es mds amplio en los paises

de menor desarrollo relativo.

Por otra parte, los tipos de cambic tienden a ser menos estables en los
paises en desarrollo (salvo gque no haya en ellos presiones inflacionarias
por razones muy especlales -un excedente o una suficiencia estructural de
capacidad para importar, o la falta de posibilidad de expresarse las necesi-
dades de las masas, p.ej.—-). La mayor variabilidad relativa de precios y
tipos de cambio introduce oscilaciones mayores en los niveles de precios in-
ternos expresados en ddlares -o de su reciproca, que seria un gndice de ca-
pacidad de competencia~ 225/ de los paises en desarrollo. Hsta oscilacién
relativamente mds alta introduce factores de incertidumbre en la produccidn
para exportacidn y también en algunos ramos de produccidén para el mercado
internc, particularmente cuando ellos necesitan el apoyo tecnolégico del ex-
terior, y cuando este apoyo viene en forma de inversiones directas o conjun

tas (joinmt ventures).

Este es, con todo, un caso particular del problema general de la utili-
dad de las "geflales' dadas por los precics. Es evidente que el precio cons-—
tituye una seflal, tanto para la oferta como para la demanda. Lo esencial re
side en gue an}os paises do menng desarrolle Ta aficiencia de las seflales

@s menor que en los paises desarrollados.

/En cfecto,
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En efecto, la estabilidad de las sefiales dadas por los- precios es menor
en los paises en e el nivel general de precios sube mds fuertemente y en
que, en consecuencia, son mas acentuados los cambios en la estructura de
precios, Las subas mds fuertes se dan en paises con menor nivel de desarrg
llo; 226/ en ellos también ocurren los cambios mas frecuentes en la estruc-
tura de precios; y en tales condiciones hay mayor inestabilidad en las sctia-
les dadas por los prccios, por lo menos para alentar la nueva inversién, y
para orientar establementc a la demanda eldstica. El uso del precio como
instrumento tienc, pués, monor cficiencia relativa en los paises en desarro-
1lo y, a veces, una falta grande de aptitud para promover respuestas en tér-

minos de produccidén por la existencia de restricciones bésicas.

e i e &

Estas consideraciones dan criterios claros para concluir en gue los pai
ses de¢ menor desarrollo rclativo tienen una mayor sensibilidad inflacionaria.
Y el hecho de que en ellos los precios hayan subido histdricamente mds con-

firma cste hecho.

Ademéds, su aptitud intrinsecca para combatir ¢l proceso es relativamente
menor., Y las reacciones de su sistema econdmico no son iguales a las de pai
ses desarrollados. Por e¢sta Ultima razdn, en particular, es précticamente
imposible aplicarles concepciones tedricas surgidas de la experiencia de ta-

les paises, sin ajustarlas a su propia realidad.

Obviamente, puds, es dificil concebir que haya "una® solucidn para cual
quier pais y momento; ni quc pucda trabajarse con “una’ teoria inmutable co-~
mo supuesto fundamenial, tanto para eguilibrar la balanza de pagos de un pais
industrial como para ¢l ajuste del financiamiento interno y externc de una
socicdad en transicidén de lo tribal hacia el mercado. '

Ello, aungue en la prictica Latincamérica ha sido prddiga en acoger las

ideologias més variadas. 227

No obstante, si se admitiera que el problema es sdlo de grade, bastaria

al parecer con identificar un "drea de soluciones’, sin cambiar totalmente

/el contenido bidsico
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el contenido bésico de la tcoria ni de los supuestos, para incluir todos los

casos on ella, segln la etapa en que se ohcontrara cl pals en cuestidn.

Pero no es este el caso. Hay ontre los paises diferencias no sdélo de
grado, sino de sustancia de los problemas; y existen, lo que es esencial pa-
ra la eleccidn de instrumentos de lucha antiinflacionaria, las diferencias
mnotadas -y otras omitidas agui- en la reaccidén de ciertas variables estra-

tégicas al uso de un mismo instrumento, segin las economias de que sc tratc.

En buena medida, estas caracteristicas son inherentes a la condiciégzge
paises de "nivel intermedio™, gue tienen las cconomias latinoamericanas,-*/
cop una serie de caracteristicas propias, de las que algunas se han enuncia-
do. La economia de los paiscs en desarrollc, bajo tales realidades, necesi-~
ta una teoria econdmica especifica, que estd en procesc de formacidén. De
ella, puds, requicren ésprenderse las politicas, al mismo ticmpo que se for-
tifica la capacidad de los paises para aplicarlas, y se disminuye por via de
la negociacidn la vulnerabilidad de los paises a factores externos, gque con-

1levan vulnerabilidad tanto inflacionaria como en términos de desarrcllo,.
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11. Hay una cuestidn general de concentualizacidn del problema inflaciona-

rio, gque exige congiderar: las actitudes con respecto a su itratamiento,

e T T W A T T

sis, la suficiencia de 1o evaluacidn de algunos aspectos bésicos, cier-

tos aspectos_del uso de instrumentos de lucha antiinflacionaria, y el

——

problemo de la informacidn.

El tratamiento del problema de 1z inflacidn estd cargado de emitividad.
Ello es propio de la naturcleza de la cuestidn; pero ademds esta forma per-
sistentemente polémica deo encararla ha estado influida por lo insuficiencia

del didlogo directo entre guiencs profesan distintas ideas.

Si se tratars de una merc cucstidn académice sin trascendencia pricti~
ca, podrian los palscs cn desarrollo contribuir con su esperz al “financia~
miento de ests lujosa discnsidn, pués clla no les afectaria mayormente.
Pero dctrds dc lo tcoria ve la politica ccondmica, por cuyz existoncia efi-

cicnte los poiscs no deben csoerar,

Cuando sc llcve a cobo, cl intcnto de tratar lo mds sistemdticamente
posible ¢l problemc de la infloeidn cs Gtil trator de idontificar cstos pun
tos de oscuridad arc provenirsce de cacer on cllos ara cstoblcecr al

; P b » ¥ P

mismo ticmpo la forme mds apropiade dc considerarlos,

Para claboror ordcenadamenic cste punto, sc¢ considera apropiado tratar
por scporado sobre los siguicnties aspectos: las actitudes, cicrtos aspoctos
do la interprotocidén tcdrico del problcma, algunas cucstioncs de metodologia
de andlisis, 1o suficicneia dc lo cvaluacidn de cicrtos aspectos bésicos,
cl uso d¢ instrumentos dec lucha antiinflocionaria, y ¢l probleoma do lo infor
nocidn. Naturclmentc quc cstos no son todes los problcemas que doben consi
derarse, ni o¢n cada uno dc cllos hon de anotarsc todas las cucstioncs que
sc, han suscitado o quc podrian suscitorsc., No hay tal intento onciclopedisg
ta. Simplemonte, sc trate de cxtraer del posodo cicrtas conclusioncs Gtilces
para la solucidén dc futuro dcl problemn; y sc intonta anotor clguncs bascs

para cllo,

/2) En cucnto
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a) En cuanto o los actitudcg hay, por un lado, un oxccso de preovencioncs
¥ presuncioncs quc no tiencn cstricto rigor tebrico, y quc on cierta medida

regigtron conflictos c¢cntrc objctivos.

Existc, por cjcmplo, la presuncidn dc que toda inflacidn os malea por
s{ misme; y ol tomor llcgn no sélo a lo inflacidn rcel, sino a la infloeidn
latente, Esto presuncidén he influido cicrtamentc on la politica coo
némica dc muchos pafscs, y tal vez cllo sc epliguc ospecialmente a algunos
pafscs desarrollados. Pcro lo importante cs no sélo gquc cxista temor o lao
inflceidn "por sc', sino quc cl mismo sc proycctc cn cl ticmpo més 21l dol
nomento y dc las circunstoncics que lo justifiquon?gg/ Ciertas vacilcciones
en cnoarar una accidn anticiclica o una accidén més ambiciosa eon materia do
dcsarrollo son imputcbles, o veces, al tonor do desomcadcnor un proccso in-~

flacionario, nacido cn otre épocs y por otros razones.

Tembién cxisten la presumeidn dou que o bien c¢s nocesario cstabilizer
antes dc crccer, o bicn es neeesario crocer antes doe cstebilizor, sin admi-
tir solucionocs intcrmedics ¢l tomor lc inflacidn como un problemo cxclusi~
vomente dc corto o cxclusiveonentc dc largo plazo; lo presuncidn de absolute

movilidad, o bicn 8c absoluta inmovilidad dc los factorcs, cte,, cte..

Se presumc tambidn a veecs que, para que haya inflacién de costos, os
nccesario guc hoye antes inflacidn de demonde; que ol problema de balonza
de pegos dc corto plazo os o bicn ontoramente dependicnte o bien cnterancn--
tc autdnomo y susceptiblc de scr tratado con indepcendencia del problema de
largo plozo; quc la tcoria de los costos comporados brinda clementos nocosg
rios y _suficiontes para oricntar la politice, o bicn 1o dc que c¢lla no tie-
ne ninguna utilidad real; etc., etc.

En bucna nmodida, cstos supucstos son difercntes porguc derivan de objc
tivos diforcnies; y la antinomic cn aparicneia lrrcconciliable de los supucs
tos con parte surge de quc no cstédn alm suficicntomente csclorceidos cl gra-
do con guc hay conflicto ontrc cicrios objectivos y la forma de tratar cste

conflicto.

/Bxiston tombidn
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Existon tambidn versus o todo, lo lorgo de la tcoria ccondmica; y natu-
ralmente cn ol campo inflocionario. Ello indica que la cmotividod no esté
cuscnte de la blsgucda de solucioncs objotivas., Y cste contenido de cmotivi
dod no cs lar mejor ayudo para lograr sclucionocs ﬁtilos?zg/ BEs 1égico que
los “'versus’ sean mas frecuentes en las ciencias sociades gue en las ciencias
llamadas "fisicas" y "exactas”, Pero en economia, y particularmente en el
problema inflacionario se suele ain ver 'versus" en actitudes donde el ver=
sus no existe, y suelen hacerse interpretaciones 'por extensidn’, que con-
cluyen atribuyendo a los oponentes idcas gue ellos verdaderamente no profe-
san, De aguf que sc ha hecho necesario a unos y otros el establecer expli-
citamente que no nicgan lo que sc les atribuye nogar, o quec no afirman lo

que se les imputa.

Sorfan muchos los cjemnlos,; pero valc particularmente ilustrar cl caso
con algunos dc cllos. Asi, los llamados “monctaristas® roconoccn completar
mente la nccesidad de rcformas bésieas§3%~/ micntras gquc los llamados “es-
tructuralistas’ han debido aclarar enfiticamentc que no poscen ninguna nro-

232 . .
232/ Sucle a veces concebirse, tambidén, que

clividad hacia la inflacién.
hay cn ¢l llamado estructuralismo’ cierto mcnosprccio por las politicas mo
netarias y un concepto ustrecho de lo que constituyen las politicas moncta—
ria y fisc:al.~2 A cste cjemplo de "asignacién de critorios’ puede agrogar
se otro dec"intorprotacidén por oxtensidny como ¢l quc presume quc hay cn os—
critorcs latinoamcricanos cicrta rcnucncia al uso de los controles monciarios
y fiscalcs sobrc ol nivel dc precios porque cllos conciben una alta clastici
dad de¢ la produccidn al prcecio y porguc la inflacidn ticndc a bgjar las ta-

sas rcalcs de intorés.gﬁé/

Los crrorcs quc surgen do la asignacidn dc criterios y do las intorpre
tacioncs por cxtonsidn son dc¢ difeoronte naturaleza. En cfecto, ne hay,por
cjomplo, tal rosistencia al uso de instrumentos monctarios o fiscalcs doter
minadog, sino a su proctendida suficioncia. Pero ectas circunstancias ocurrcn
como producto dc uma actitud, quc convicne rcemplazar por una progresive sig

tematizacidn dcl problema.

/Bn ofccto
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Ciertamense, csta imagon poldmica dc la inflacidn lleva a sor mds oxpli-

. . . 2 .
tos en la critica que cn la formulacidn constructlva.“ii/ Y cllo resionte
las solucioncs porquc también cs fuertc la pertinacia do las personas fisi-

cas y juridicas, on adhorir a detorminadas concepciones que, una vez adopitg

das, toman ticmpo en desarraigar, aunguc sc tonga la cvidencia dc su crror.
Muchas vcecs no hay suficicnte humildad intclcctual con ¢l cconomista para
cllo; y otras veccs sc sufren las consccucncias del oxceso de especializa~

cién. BEllo rcza a nivel d¢ pcrsonas ¢ institucioncs.

A nivel de paises cl problema os también oscncial pucs, aunque sc onticn
da guc un pais debc sor juzgado por los rcesultados gque obtione, mds gquc por
su adhercncia a una polftica,gzé/ existen distintas actitudes ccondmicas
frente 2l problema inflacionarioc, cmergcentcs de posiciones politicas bésicas
que no siempre,ni noccsaricominto,coincidon con los reguerimicntos objetivos

dc la accidn.

b) Hay cicrtos aspectos gquc hecon a problcemas de tcoria y de interprota—
cidn tcdrica del probleoma inflacionario, -apartc dc los conflictos ontrc ol

jetivos ahotados antcriormente~ gque intcresa toner cn cuonta.

En prineinio cl alto nivel de abstraccidn al cual sc han vonido congi
derando los problemas., A alto nivel cs diffcil cualquiecr conciliacidn dc
criterios, si sc parte dc actitudcs diferontes; poro si la blsgueda de la
mejor politica sc ccntrara on aspectos concrctos, y dentro del marco de re-
fercncia dc un esqucma oncrotivo de corto plozo —cventualmentc un plan awel~
con scguridad tenderian o cstrechersce las drecas de dcsacuordo;ggZ/ vs lo
quc cs mis importantec, podria idcntificarsc con més claridad cn dénde os guc
cstédn los desacucrdos,

Un scgundo aspccto gquc complico tedricamente ¢l probleme reside cn quc
on ¢l corto plazo, cn quc dche concretarse la lucha contma la inflacidn, tam
bién hay quc rcolizer una politica anticiclica, ¢ instrumontar los plancs de

desarrollo, Esta gonvergencio de tarcas cn cl corto plazo sc hacc, a su

vez, mds intrincada por cl hccho do que la ncoesidad del creeimicnto sc yux

taponc hoy cn cl ticmpo con cl rcguerimicnto social dec una mcjor distribu-

/cién,géﬁ/ lo quc he



IT ~ 98

cién,géﬁ/ lo que ha sido vastamonte scfielado y debidamente fundamentado.

Bl tratemionto decl problcema inflacionario rccibe, puls, cl impacto de la in
suficicncic de claridad Yoperativa'™ con respecto a los otros supucstos; ¥
lcs trasmite o su vez las complicaciones derivadas de la inscguridad de su

propio tratamiento.

En cfocto, parc discfiar una politica ccondmica de corto plazo ¢ nivel
de instrumentos, cuondo coxisten "a priori? tales tres objetivos, deboc comen
zarsc por clcegir uno dec cllos pero scr optimizado, y poncrsc las debidas
rostriccioncs on los demds. Bs conccbible gue on cada compo do cstas tros
politices pucda discfiarsc cl uso dc instrumentos on forme racional, apta va
ra cada pafs, y con una accptacidn generclizada., Pero es nés diffcil hacer
lo dc manecra que sc respeten todas las condicionces impuestas por la oxisten
cia de los otros objetivos eonvergentes, cungue cllos cstén cxpresados como

restricciones on ol problema tedrico.

Y mds intricado sc torna ¢l casu, on lo medide con que los clementos

del mismo problema inflacioncrio no cstén debidamente csclarccidos., EL que
cllos no cstdn totalmonic claros on paiscs industrialcs ~gue poscen bucna :
informecidn de basc, nccanismos cxperimentodos dc didlogo y larga oxporicn ‘
cia on politicas cconémicas pcrscverantes- c¢s goneralmontc roconocido.Ello
roza no sélo para cl probloma inflecioncric, on ol cual las noliticas omplca
das no han tcnido plcno acicrto -seglm sc concibe, a nivel téenico, on ta
los peiscs— sino tembién porc los prodblemas cnticiclicos, los cuales han si
do considerados on los Ultimos quinquonios cade vez més con el contexto de

la politica de desarrollo coonémico?zg/

Y lo mismo ocurrc cn palscs on desarrollo, con la doble complicacidn
dc que hay cn cllos menos cxperioncic ¢ informacidn sobre el disciio y la u-
tilizacidn dc politicas de produceidn, scotoriales y rogionales, y sobre el
cmplco de instrumentos financicros y do procios para instrumenterlos, on

forma cohcrcntc con las politicas financicras globalcs,
En cfocto, lo rclacidn cntre las decisioncs a cdopterse on ol campo f£i-

oncicro y su nexo con una politica de produccidn fijada desde, los niveles

e

ectoricloes y rcgionales constituye un campo cicrtamente comnleju,

@
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Clarcmente: si la »nolitice monctoric sc disefiz teniendo en consideracidn ob
jetivos globales, el resultcndo serd nmuy distinto 21 que se obtendric si, con
~la formulceidn de un plan, sc¢ ¥rinda a code sectoriclista la posibilided de
"demendor” los fondos que nccesite, como uno més de los instrumentos conver
gentes para instrumeniar los objotivos de su sector, Y ello acaeceria, atin
cuando no variaran las cifras que mideft el financiamiento del pafs, cn su

conjunto, y particulormente su necesidad de chorro externo.

Esta no es, origincriamcnte, une cuestidén de metodologia de planifica- ,
cidn de la politice ccondmica de corto nlazo, aungue naturalmente la influya.
Ella hace al fondo dcl asunto, en lo medida en que los instrumentos financig
ros y de precios sean concebidos como instrumentos de imwulso a la produc—

cidn, y no sélo como agentes del equilibrio global%ﬂg/

Hoy otra cucstidn escncial. In la medids on que lo inflacionario tiene
exteriorizacidn en precios de bioncs y factores, hoce falta claridad accrcea
de las distintas funcioncs que s¢ asignan a la cstructura de precios y al

pepel de la competenecia, cn escola nacional e internacional. Los juicios

divergentes sobre ol comportomicnto real y cetual de ambos mercodos influyon,

noturalmentc en el trotamicnto del »nroblema inflacionario,.

Pars wos,; o nivel nacional ¢l meconismo de nrceceios de mercado ¢s ol
instrumento més delicodo que sc ha dosarrollado.gé;/ Pora otros, cl proble~
ma consiste cn identificar la cstructura de precios que pormitc o proveca
gue sc logren detcrminados objetivos fisicoszég{ ¥ cllo no guicre deecir guc
se deba intorvenir més para fijar dicha estructura, sino simvlomente gue on
naiscs ¢n desarrollo cl morcodo no eos fper se' totalmente significotivo, y

su "fucrza on bruto" no gonere lo cstructura dptime dc precios.

A nivel int.rnacional, pero unos —~lo tesis que la CEPAL plantced hace
més de quincc aﬁosgﬁzé hoy un detcrioro persistonte de la relacién do térmi
nos del intercombio, lo gquc cxtorioriza gquoe on ¢l "merecado® internccional no
sc¢ traslada o los precios ol cfecto-nroductivided de los contros o ung partoe
sustancial del mismo. Diche mercado, puls, no funcionc cficicntomente., Po-

244 . s . .
ro otros 44/ csto troslocion cxiste en lo cuclitativo, y on lo aptitud pro-

Jductora dc los biocncs
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ductora dc los bicnes dc capital, la cual no c¢std medide por los Indices;
de lo quc resultoe gque ol "mercado™ si funciona cficicnicmentc & nivel inter
nacional aunguc los defectuosos Indices no lo mucstren, Las conscoucncias
gque sc dorivan dc una u otra actitud para ¢l mantcnimiento do las "roglas
del jucgo® del comcreio internacional, ~cloramente contcnideas como mandato
en los acucrdos surgidos de Brotton Woods~ son dicmentralmentc difcrontes,
Por lo mecnos hay -parccce cvidente— un desconocimicnto de la estructura dc
precios que ¢s objetivamente més Gtil, asf como un insuficiontc tratamicnto
de la metodologia Haro identificorla con propdsitos de politice.

Los problcomes cnuncicdos contionen, tal vez, ¢l cofceto de cierto defa-
sajc histdrico on clguncs conccecioncs tedricas. Asi, sc ha pensado que
una parte de lo felte do aincidencia accrco del problome inflacionerio, de-
riva dc quc sucle presumirsce guc on Américo Lating sc vive hoy en un mundo
do flexibildidad de precios veeino o las condicioncs prevalcocienmtes on ol si
glo XIX cn los poiscs cctuclmente desorrollados. Si la tcorfic eccondmica
pru-koynesiana rosulte Gtil oora deseribir y tratoer aguclle condicionces,
scric tombién apropiade pare las que chora prevalecen en Latinoamérica.zii/
Dc scr c¢llo cicrto los supucstos cccreo de unas y otras situaciones csito-

rian condicionando cl contenido de las politicas, como inscnsible atadoro

i

.

o los idcas dc cconomistas follocidos, o que cludia Keynos.

Pcro hoy olgo més. 31 los procios son wnz veriable dencndiontes, om
csoncial cstablocor culles son los clemenios independicntcs que los influ-
yen, con qué ponderacidn actia cada uno, y cémo cambian cstas sonderaciones
cn distintos tipos dc cconcomins y difcrentes circunstoncias ciclicas. Do
lo contrario, sc pucdce cacr cn cxplicocioncs tedricas plurales por falta
de vonderacibén y de ubicocidn dindmica do los distintos clementos guc inflg
yon sobrc ¢l curso dc los precios, Asi, sc ho citado2ié/ gue cxistc un
dualismo on los clésicos quicncs, al tratar sobrce lo teoria del valor y la
distribucidn, cstobleceen cuc los proecios cstén doterminados nor las . condi-
cioncs de la demanda y de lo ofcrte -regida csta Gltimz por ¢l costo margi
nal~; micntros que e lo tcoric de lo moncde y los preecios esteblecon gue

Cutos dependen de lo contided de moncda y do lo forma como c¢lla sc comporta,

/Sin cmbargo
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Sin embargo, ni todos los precios son elcmentos cnddgenos en el siste-
ma econdmico -como surge de ambos tratamientos-, ni hay juego libre de ofer
ta/demanda e¢n todos los mercodos de biencs y factorcs, ni todo incremento
de medios de pago em exégeno en cualquier pais y circunstancia. Estos dua-
lismos resultant s dc la falta de nonderacidén y dcl tratamiento estdtico
del problema rcquicren, tambidn, mucho pensamicnto e investigacidn bdsica

para ser rcsueltos,

¢) Pero no hay sélo una cucstién de sunuestos bésicos y de concepciones
tedricas. Ademds, hay cuestiones que residen en la misma mtdologis de la
investigacidn,

Hace falta acuerdo sobrec qué cs un medio y qué es un fin o, en otras
palabras, qué o©s objetivo, restriccidén o instrumento en cada nivel de abg
traccidn en que el problema sc considera. Es bien conocido como cuestidn
de metodologia econdmica gencural que un mismo elemento puede scr objetivo o
instrumento, segin el nivel al cual entra ean un problema. Una partc impor-
tante de la raiz dc le nolémica actual acerca de la politica antiihflaciona
ria rosidec on gque no warcce haber prucisidn suficiente acerca dc ello.
Aunque, ciertemente, ol origen del problema estd también en el grado en quo

se considere queo oxiste un conflicto dc objetivos que sca insuperablc,

Es nccesario también que exista una clara advertoncia sobre quo son
muy difcerentcs las implieaciones de una politica intrinsecamente de mediano

plazo, y la ropeticidn dc una misma politica cn succsivos cortos plagzos,

Obviamcntc, scrdn distintos los planicos y los resultados, si sc progra
ma wna politica para varios aflos, ordendndosc cn ¢l ticmpo la utilizacidn
de los ingtrumcntos; quec si sc insigte durante varios aflos cn la misma po-
litica anlicada &l primcro de ollos., Bxpericncias del primer tipo han fal
tado on metcria inflacionaria, las del scgundo tipo han sido més frecuen-
tos.,

Y no sélo cllo; ademés,parmuy de corto plazo quc sca una politica, clla
ticne consccucncias “cstructurales”. Y cuanto mds sc repitc con insiston-
cia una misma politica cn succsives cortos plazos, tanto mis fucrtcs y poz
durables son cstas conscgucncias, aunquc cllas no constituyan un propdsito
princinal d¢ la politica misma,

/5Puodu, claranunto,
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¢Puede, claramentc, ascgurarsc gque una politica de tal naturaleza sca
la mé&s 4til para perscguir cicrtos objctivos perdurablcs?. Dosde un punto
dc vista metodoldgico podria respondcrsce que ¢l nimero de aflos cubicrto por
un programa dcbe scr por lo meonos igual al que sc¢ presumc quc toma la reso-
lucidn del problema que ¢l programa pretonde resolver, Criterio importan-
tc de ser teonido con cucnta pucs, si la inflacidn cs problema dc mediano y
largo plazo, los programas anualcs de contonido ropetitivo no scrén dptimos
para combatirla; y sc regucrirén on cambio programas antiinflacionarios dc
ncdieno plazo -por lo mcnos-~, dc logs cualces los plancs anualces constituyen
una cxpresidn circunstanciada,

Ha habido tambidén cicrto cxcecso de rigidez metodoldgica para juzgar
doterminadas toorias;zéz/ pcro no nccesariamentce on todos los casos un ado-
cuado rigor para hacorlo, Bsta difercnecia cntrc rigidez y rigor, mis quc

un jucgo scméntico, parccc Gtil para distinguir ambos aspcctos dcl probloma,

Lo mismo, ha sido fucrtc cn matcria dec inflacidén la tendencia a sacar
una cadecna de argumentos a partir de muy pequefia basc cnoitica, cosa que
cs bicn conocida o lo largo de tode la tcoria ccondmica. Con cllo, s¢ cdi

fica cicrtamentc una "pirdmidce! tebdrica, aunguc con ¢l vértice hacia abajo.
Y clla no soporta, naturclmecntc, cambios a veces poqucflos cn los supucstos,

por la cstrechez dc su fundamontacidn,

a) (Bs suficicntc la cveluacidn do ciortos elomontos bisicos, como las

prcforencias socialcs, las rigideces institucionales, de mcrcado y de tcono
logfa, y atn la de las causcs mismas de las alzas de precios?, Es razona-
ble dudar dc cllo, y extracr cn consccucncia copmo conclusidén quec hay quc
poncr mucho pensanicnto on cstos aspectos bédsicos que hacon al marco de ro-—
foroncia del problema inflacionario, antes de poder dar a éstc una rcspucsg

ta acoxrdada.

En cuanto a las prcfceroncias socialcs hay un alto grado de indcterming
c¢idn on su contcnidoj; ello no sélo dc las preforcencias actuales, sino dc
las deo futuro., Y pucde afirmarsc sin temor a orrar, que una importantc 1i-

s 2

nitacibén de todos los plencs dc desarrollo gque se han cleborado cn América
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Latina reside procisamcentc en no haber dispucsto de un csquema de los atribu
tos y prcferoncias de futuro de la socicdad a la cual sc aspira, como narco

de roforoncia pera la formulacidn del programa.

Y la cstructura prcvalccicntc de precios a partir de un Jjucgo libre de
mercado no cs succdénco dc cste falta cn cuanto a las prcferencias prescen-—
tes, pués, obviamente, cl precio no constituye un registro ex-post dcl jucgo
de todas las prcfercncias sociales (por lo menos porgue no todas cllas sc
exteriorizan cn demanda de la colcetividad por bicnes y scrvicios), Hasta
ahora sc¢ ha acudido a férmulas de¢ rccmplazo globales pare identificar cicr-
tas prcferenciag, como la de la influoncia del "efccto-dcemostracidni; pero
cllas,sicndo swmamcnte dtiles a nivel de generalidad, resultan insuficien-

tcs para fundor un discflo a nivel dc instrumentos.

Lo mismo ocurrc con la cvaluacidn de las rigideces institucionalcs,
1 » . o,
aunguc cn cstc caso sc cstd mucho mas corca do la solucidn,por lo mcnos pa

ra las rigideces juridicas

El quc cstos rigidcces oxiston y son nds fucrtes en los pafscs on desa
rrollo cstd fucro d¢ toda duda, Tambidén lo cstd ¢l hecho dc que talcs ca—
racteristicas del subdesarrollo no cdlo contribuycn o la aporicidn de los
desbalances on el curso del creeimicnto, sino también ¢l de que conplican
congidcrablemenic la tarea dc corrcgir un desbalancc ;una vez que ¢stc ha
pucsto cn movimicnto fuorzas inflacionarias?éw/ El quc cicrtas rcformas ins
titucionales -cn general y juridicas on particular— constituyen un prorre-
quisito pera que tenga éxdlto perdurable cualquiecr politica antiinflaciona~

. 2

ria estd ‘tambidn cn claro, como cucstidn gencral,

Pero hace falta 20n una gran ponctracién ~tcdrica y prictica~ cn cl

rd

andlisis pora cstablccor on muchos peiscs ¢l _grado on que doterminados rofor
mas son vrerrcequisito sine qua non', Alrcdcdor dc cllo hay yo mucho trobg
jo hecho, pero falta penctracidén y cxplicitud en las politicas concrctas y
en muchos plancs que sc han claborado., Sin cmbargo, sc¢ insinla yo une co-
rricnte cn cste sentido; y on algin plan sc han incorporadé antoyproycctos
concretos de leyes y reglamentos guya sancidn sc ha considerado prorrcgulsi

to, BEstas clcboracioncs han llcgado o la formulacidn por los planificondorcs

/dc¢ un onteproyccto
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de un anteproyecto de reforma constitucional, pués desde la misma constitu-
cién provienen ciertas rigideces institucionales bédsicas. En tal caso los pla
nificadores entendieron, pués, preferible, asumir el ricsgo de aparecer colg
gialando, que dejar a una labor interpretativa la identificacidén de ciertos
cambios Jjuridicos, que tienen que ser bien precisos.

e) A nivel de instrumentos, cn detalle, el problema es muy fuerte e intrin

cado; y hace falta también una gran labor de esclarecimiento. La reaccidn de

cada pais al uso de un mismo instrumento -sc¢ ha dicho ya~ varia segin una can
tidad dc¢ supuestos y variables vinculadas; y los ejemplos de ello podrian ser
numerosos, tanto en lo relativo a la distinta direccidn de las reacciones pro
vocadas por los instrumentos, 229/ cuanto a las ideas prevalecientes con res

pecto al rigor con que detcrminado instrumento debe ser usado, Eél/

En lo primero,se ha sefialado que la restriccién crediticia podria provo
car desemplco en paiscs latinoamericanos y expansién de exportacioncs en pai-
ses industrialcs. En lo segundo sc anotd también que la idea de que la res-
triccién sobre los medios de pago sea fuerte puede haber emergido on parte
del temor a la hiperinflacidn; aungue ella no se produjo en América Latina,
sino que nacid en otro lugar y bajo otras circunstancias. Estas concepciones
subsisten, empero, en tanto gque las reaccionces no estén bion identificadas me
diante una labor de sistemdtica, cualitativa y ~en lo que se pueda- cuantita
tivamente penctrante.

La cuestidén es importante, porque los paises cn desarrollo tienen gue re
formar cntes, instrumentos y costumbres ~y a veces ciertos valores- a2l mismo
tiempo que s¢ sirven de los prevalecientes, pués no tienen otros clementos
que emplear en sus politicas de corto plazo. Y si se llegara a la conviccidn
de que,cn determinado sector, por cjemplo,cierta reforma institucional cs bd
sica para lograr una respuesta suficiente de la ofcrta, seria en principio es
téril sacrificar a otros sectores para promoverlos -cmpleando cualquier ins-
trumento~ sin antes encarar la reforma institucional como prerreguisito para
avatir la restriccidn provenicntes de su existencia.

Ello cn cuanto a los factores institucionales. Pero adcemds hace falta més
investigacién en materias talcs como ¢l papel que juega la dimensidn dol mer-
cado frente a 1a dimensidn minima erondmica impueste por la tconologia. Iiu-
chas vocos el alza dc prcocios sc origina en la produccidn on escalanc dptima

porgue ¢l pais no ticme dimensidn dec mercado intcrno ni posibilidades recales

/de exporiar
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de exportar como para alberger siquiera una séla plania en industrias trans-—
formadoras.

Finalmente hay un problema esencial en la suficiencia de la evaluacidn
de las causas que motivan alzas de precios., Asi, pars unos hay factores bé-
sicos, distintos a los mecanismos de propagacién. Para otros, estos "mecanis
mos de propagacidén® son la causa. El tratamiento resultante de esta distin-
ta valoracidn constituye, en cierta medida, uno de los puntos medulares de la
disensidn actual en cuanto al diagndstico,

In efecto, si los aumentos de medios de vago destinados a financiar ma-
yores necesidades de capital de giro debidas a alzas irreversibles de precios
en bienes o en factores son un elemento nasivo, "propagador’ de la inflacidn,
22/ serd estéril frenar el alza de precios por el simple expediente de res-
tringir su expansidén, sin atacar sus causas, Ello, aunque redujera en algo el
alza de precios, tenderia a exagerar su costo social en términos de &esarro-
1lo. Pero si se congidera que el aumento de medios de pagos es factor acti-
vo, propulsor del alza, serd buena politica el restringirlo. La médula de la
cuestidén reside en evaluar eficilentemente el grado en que estos elementos son
o no factores del proceso inflacionaric, y el gradc en que entran en el mis-
mo como variables verdaderamente indenendientes,

A tal punto hay impreoisidn, que ello explica la existencia de 'modas”
en el uso de los instrumentos. Asi,hubo épocas en que sc prefirieron instru-
mentos tributarios: durante la guerra se acudid a controles directos; en la
postguerra se han preferido medidas de orden monetario; 223/ y mas reciente-
mente se vienen utilizando medidas monetarias,cambiarias y fiscales, bajo la
influencia de la formulacidn de acuerdos de stand-by. En la actualidad, Amé-
rica Latina estd “descubriendo’ la politica de ingresos, y hay indicios de
que el interés por los ‘acuerdos sociales’ estéd creciendo.gié/ Lo interesan-—
te de estas ‘‘modas™ es que, aungue hayan oscurecido los problemas en el pasa
do, han permitido para el futuro desterrar definitivamente los enfogues es-
pectaculares y univalentes,

Existe, al presente, una clara idea acerca de que lo uni, 6 bi, o triva-
lente, aungue sea Util, no es dptimo; y gue hace falta gque concurran instru
mentos de todos los campos de accidn puesto que, de lo que se trata, es de
la convergencia de instrumentos hacia propésitos mitiples (la inflacidn es

uno de ellos) en el corto plazo.

/Y finalmente,
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Y finalmente, en lo que sc refiere al problema de los instrumentos que

agul se estd considerando, hace falta también esclarecer suficientemente las

ideas con respecto a las condiciones bajo las cuales puede haber instrumen-
tos "neutrales?,

Hay quienes consideran gque los manejos globales son "per se” neutrales.
Otros, en cambio, pliensan que las politicas globales o "uniformes"” pueden te
ner cardcter neutral sélo cuando existen circunstancias uniformes; peEro que,
cuando las condiciones en que se aplican no tienen tal caracteristica, ellas
pueden tencr cfectos fuertemente discriminatorios.'géé/ Y estos efectos sc a
centilan cuando ¢l uso de ciertos instrumcntos globales se hace restrictivo;
En el caso particular del orédito bancario -quec se ha utilizado como ejemplo
en varios casos~ cestos ofcctos discriminatorios son claros en cuanto, al ing
trumentar la politica global cen cada operacién detallada, la banca presta pa
ra capital dc giro, a corto plazo, y siomprc al més solvente,

Sobre estos aspectos es razonable pensar gue no hay neutralidad 'opera-
tiva en instrumentos, por global que sea la forma en que ellos se utilicen,
Habrd, si, generalidad en su empleo; pero también discriminacidn resultiante
de gque cada tipo de actividad, en cada magnitud de empresa, =n cada localiza

cibén, en cada pais, rcacciona de manera diferente a su uso.

) Se ha sefialado ya que .existe un fuerte problema de informacién, del cual
deriva tanta imprecisidn y tanta polémica parcialmente estéril, como se da en
la materia inflacionaria. Aungue ello ha sido seflalado repetidamente, convig
ne examinar los niveles a los cuales se manifiesta.

En principio, se advierte gque se requiere establecer adecuadas y sufi-
cientes metodologias de andlisis y programacidén. Por adecuadas deben enten-
derse las que se adeclan estrictamente al problema;ellas no se han desarrolla
do plenamente para nuestra América Latiﬂa.gjé/,Por suficientes, deben enten
derse aguellas gue penetren analitiuvamente en toda la profundidad necesaria
para establecer balances econdmico-financieros y patrimoniales dctallados,

y el por qué de cada reaccidén del sistema econdmico ~por lo menos de las
reacciones relevantes,

La insuficiencia de las categorias corrientes de andlisis ha sido repe-
tidamente reconocida y experimentada en la préctica, al formularse planes de
desarrollo. Elementos globales como el "consumo privadec total’, por ejemplo,
no son suficientes para diseflar con acierto un programa a nivel de instrumen

tos,
/Traténdose de
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Traténdose de planes anuales, bajo cuya forma requieren tener expresidn
operativa los programas antiinflacionarios, ademds de la cuestibén de catego-
rias de andlisis hay un problema de metodologia que aln no ha sido totalmen-
te resuelto, 252/ aunque se ha avanzado en ello; y de su resolucién depende-
rén también la naturaleza y penetracidén de ciertas categorias de andlisis que
sean regueridas,

En la medida en que, para objetivos antiinflacionarios, es necesario te
ner estimaciones sobre la dimensién del poder de compra disponible en la co-
lectividad en un momento determinado, ello lleva a dos problemas convergen-
tes de "flujos® de fuentes y usos de fondos, y “stocks™ de activos liguida=-
bles que pueden a corto plazo expandir la demanda, a veces gubitamente,Sobre
ambos problemas, y sobre varias formas de vincular a ambos en computaciones
conjuntas, extrapolables en programas, ha habido una serie de intentos. Pero
también hay una necesidad de un “ratamiento sistemdtico mayor y més profundo.

Asi, en materia de fuentes y usos de fondos, se ha argiiido que hay en-
deblez tebrica en su tratamiento porque no existe un marco global de referen
cia para el andlisis del fluir de fondos que signifique lo mismo que la "Teg
ria General® para las cuentas regionales.Si esto se agregara habria,pués,tres
elementos requeridos: un marco de referencia (que seria en el caso la teoria
del financiamiento), sendas metodologias de andlisis y de programacidn, y ca
tegorias concretas de andlisis; cuyo desarrollo adecuado seria capitulo pre-
vio para que se tenga la informacidn requerida para el disefio de politicas
antiinflacionarias eficientes, que al mismo tiempo sirvan al desarrollo acelg
rado y a la accidn anticiclica.

Ademéds,en la medida en que hay una traslacidén de ingresos cada vez Qque
ocurre un cambio en la estructura de precios, se hace imprescindible tener
cierta evaluacién de su magnitud cada vez que el precio se utiliza como ins-
trumento (en un ajuste cambiario, por ejemplo). Y ello, puesto que compro-
mete transferencias intersectoriales, interfactoriales e interregionales, ng
cesita también de una teoria, una metodologia y cierta informacidén bésica,
que estén recién en proceso de formarse. Estc aspe.to es también relevante
porque sc requiere que traslaciones, tributos y subsidios, por lo menos, ten
gan un comportamiento complementario y no divergente, EZEV

Juntamente con la falta de informacidén bédsica, y en parte por su exis-
tencia han ocurrido insuficiencias en los diagndsticos, y atn errores de
diagndstico; con respecto a los cuales conviene prevenirse para la labor de
futuro.

/Lo primero
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Lo primero, porque la generalidad de los estudios han ido a problemas
globales, sectoriales y a veces regionales, a un nivel relativamente macro-
econdmico; y porque se ha hecho muy poco andlisis de instrumentos concretos
en Latinoamérica. En consecuencia, aunque se vea claro hacia dénde orientar
la accién en el mediano y largo plazo, no se tienen criterios suficientes pa
ra establecer gdmo cllo debe hacerse en cada corto plazo. O, si determinados
entes tienen una politica para establecer cédmo accionar en la lucha antiinfla
cionaria en el corto plazo, los ejomplos distan de haber sido exitosos. gég/
Los errores de diagndstico son, ain, mds serios; y en parte derivan de la
propia gencralidad y a veces parcialidad en cuanto a cobertura, de los anidli
sis macro gue han sido realizados.™

Los problemas dc informacidn cexigen programas de largo aliento, que pa-
recen reguerir en muchos casos la transformacidn de los organismos encargados
de colectar y elaborar informacidn Lésica. Para ello cxisten una serie de
propuestas en varios paises y en trabajos especiales. gég/

Pero, ademds, se ha exagerado en el uso de correlaciones globales para
dar fundamento a teorizaciones con pretendida aplicacidén general. Ciertamen
te, éste es un caso particular del problema general antes mencionado, pero su
repeticidn en casos especificos resulta tan abundante, que para no caer en
lo espureo es bueno no olvidar por lo menos dos cosas: que correlacidn no es
causalidad; y que cstadisticamente clla es reversible.

Es cierto que suele ser dificil escapar de estas y otras limitaciones
del método, pués no siemprc hay algo mejor. Se estd muy lejos de insinuar
su inutilidad. 8S6lo se prrcisa la necesidad de cautela en las afirmaciones
que surjan de los resultados, la cual suele no ser abundante, Y el problema
llega a su punto de mayor importancia cuando, a partir de correlaciones real
mente no significativas, se calculan valores de pardmetros en modelos econo-
métricos que se utilizan para proyectar lineas de politica o medidas concre-
tas (como una variacidn en el tipo de cambio, por ejemplo), en cuyo caso, la
elegancia o la complejidad del modelo disimulan laz endeblez de su base,

El disefio del corto plazo a nivel de instrumentos es demasiado sensible como
para formularlo, con pretensidn de operatividad Sptima, sobre la base de grue
sas generalidades. Esta seria una forma "ex post¥ de caer en los métodos

pseudondticos simbdlicos, a que varias veces se ha aludido.

/¢la insuficiencia
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¢La  insuficicncie de informecidn bésice y de andlisis cos desviante de
la misma tcorfia?. Bs obvio quc clla dosvia o la politica ccondnicz; y sc
considera quc tembién lo tcoric he cstodo influide por tel insuficicncic,
particularnente en lo que sc rcficrc ol proceso inflacionerio. Asi, por
cjenplo la remuncracidn del factor cmyresario y capital suclc ser un clencen
to no bien tratado, y sc ha tendido atn cn la tecoria o considcrar a la espi
ral como dc¢'precios y salarios".zéﬁ/ Ello ha acentuado también ¢l hocho de
gque hayo nds oporctividad cn los instruncntos de politica ccondmica que in-
fluyen sobre la renuncracidén del trobajo, gue on los que influyen sobre la

ronuncracidn del onprosario y capital.

Para poncr lo "pirdnmidet tebdrica con lo basc hacia abajo, os nccesario
roclizor un gron csfucrzo de inforneocidn bédsica y de claboracioncs y andli-
sis concrctos; por lo cual ¢s razonablce suponer que cl progreso de la teo-
r{o sobfic inflacidn tomaréd on los prdximos afios, por lo mcnos cn parte, la
forma dc mcjor investigoacidn bédsica, particulormente cuantitativa.2 Con
cllo, cs conccbible quc no sélo hobrid un mejor cntcndimicento sobre los ins—
trumcntos, sino que sc estrechordn los drcos de disidencia sobre los proble
nas que se¢ prosentan o noyor nivel de abstraceidn, al anpliarsc el conoci-

-

micnto de "ebajo hacia arribail.

‘Ten importantc cs ol probloma, que éste hobria sido &l parccer casi ol
A . . . . - .
anico punto dec coincidcncio absoluta ontre 'estructuralistes y "monctaris-—
tas" cn la Confcroncic de Rio de Janciro, El acucrdo sc ha rceferido tanto

o la nccesidad de intensificor los esfucrzos de formulacidn de informacidn

Al

basica, cuanto dc claborar presupucstos ccondmicos nacioncles, o pleones de
corto plazo. Ello, dc ccucrdo con cl conscnso general de que la falta de in
fornacidén osti dctoriorando la fornulacidn y la implemontacidn de la politi

ca oconémioa?éé/
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12, El andlisis de los factores del proceso inflacionario debe ser hecho en

términos globales, y también en términos especificos de bienes, instru-

mentos y variables concretas, de cuyo comportamiento resulta.

E1l problema de la inflacidn, formulado en términos generales, es insufi
ciente para orientar el uso de instrumentos determinados de politica antiin-
flacionaria. Dicho andlisis es evidentemente necesario, pero no es suficien
te, por s{ mismo, parg este propdsito. Las proposiciones y andlisis hechos
en términos sélo generales, o macroecondémicos, ponen muy alto el nivel de

abstraccidn y requieren converger con consideraciones més detalladas.

Es indudable que la etapa de esclarecimiento de ideas y procesos globa-
les, aln no concluida,resulta esencialj de lo gque ahora s¢ trata es de en-
trar a la consideracidén de instrumentos y variables concretas, para proyec-
tar un reflujo de consideraciones "de abajo hacia arriba™, que permita, por
un lado, mejorar el entorno de las consideraciones globales; y por el otro

estrechar 4reas de disidencia acerca de politicas concretas.

Por ejemplo, consideraciones tales como una expansién general” de la
demanda, o una insuficiencia "general” de oferta tienen escasa validez. Los
problemas se dan a nivel de bienes o factores concretos, o de grupos de e~
1los, Las consideraciones globales de este tipo son, por ejemplo, las que
conducen en paises con problemas de balance de pagos y con desigual distribu
cidn del ingreso a propiciar politicas de baja en el salario real, o sea una
traslacidén hacia los estratos altos de ingresos, cuando precisamente es el
gasto en consumo de estos estratos el que tiene mids alto contenido directo e
indirecto de importacidén, y aunque dichos estratos no necesiten de tal tras~

lacidén para que la inversidn se expanda.

Lo mismo sucede en lo relativo al nexo entre variables, a que antes se
hizo refcrencia. Se trata de identificar conexiones directas y eliminar de-

finiciones con implicitos, para ganar precisién en las politicas.

En situaciones, por ejemplo, que pudieran ser caracterizadas como de
"exceso de dcmanda” es esencial cestablecer en qué sectores, estratos y, even-

tualmente, regiones ello ncurre miés debe darse solucidn selectiva a los

problemas. Zéjb/
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Como el probloma exige tratamiento global y también a nivel de instru-
mentos, las consideraciones posteriores anglizan por separado los factorcs
inflacionarios identificados a cada uno de estos niveles de abstraccidn.

Y, entre estos dos limites, para cstablecer el nexo sistemdtico requerido,
sec formula un andlisis a nivel de variables concrctas de costo, oferta y de-
manda. Todo ello con el propdsito dec evitar que la consideracidn simulté-
nea de problemas ubicados a distintos niveles oscurezca el acierto de los
juicios, y recordando que el propdésito ulterior dc estos andlisis consistc
en identificar una politica antiinflacionaria a nivel de instrumentos que
sea Util al 4rea; y que, al mismo ticmpo, permita hacer lo mds rédpido posi-

ble el desarrollo y eficientc la accidn anticiclica en el corto plazo.

Dentro de este plantco, se hace una distincidn esencial entre exceso de
demanda e insuficiencia de ofcrta, como factorcs distintos entre si y natu~

ralmente diferentes a las subas de costos.

En cuanto a la localizacidén geogréfica, cn este trabajo no ha alcanzado
a cosclarccerse -cntrce muchas cosas que seguramente quedan siendo oscuras- el
papcl de las difereneias rcglonales de precios que se manificstan en la geng
ralidad de los paiscs; su cfecto sobre el proceso econdémico cn general - y
particularmente sobre la nueva inversién fija, la distribucidn del ingreso y
la distribucidn urbano/rural de la poblacidn-; y la posibilidad de diseflar
y administrar una politica de¢ prceios e ingresos con apertura regional efi-
ciente., El nivel desarrollado cn lo gue siguc es sélo global y sectorial.
El problema ces muy importante, cmpero. BSi se lleogara, por ejemnlo, a la con
clusién de que para disminuir la intensidad de la migracidn hacia las urbes
hubiera que trasladar ingreso a los estratos mds bajos del medio rural (sean
dependientes o minifundistas), ocurriria un incremento irreversible en el ni
vel general de precios implicitos on el PBI como reflejo del uso del instru-
mento, salvo que la productividad de los factores creciera en la medida neceg
saria para enjugar el alza. Y tal suba no podria calificarse como “inflacip
naria’ sino como correctiva y, ain, prcventiva de problemas inflacionarios
mayores. La identificacidén de una estructura de precios eficiente “cruzadal

desdc lo sectorial, lo rcginnal. v la remuneracidn eficiente de factores,
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constituye un capitulo que -en lo que se conoce- no tienc solucidn simultd

nea gue posea real aptitud operativa para guiar con precisidn el uso de ins-
trumentos. También, por lo gque antccede, parcce conveniente no utilizar en
lo posible ¢l conccpto de “estabilidad” de precios; y hablar sélo de detcrmi

268/

nados incremcntos,
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CAPITULO ITI

FACTORES DEL PROCESO INFLACTONARIO EN EL AREA

(BEsquema de sintesis) -

BEs propdsito del presente capitulo el formular un esquema de sintesis
de la interpretacidén del proceso inflacionario en Latinoamérica; y sus enun
ciaciones generales estédn consideradas en detalle y fundadas a lo largo de

todo el contexto de este documento,

Se trata aqul de una elaboracidén preliminar, que deberd ser revisada a
la luz de los andlisis de paises en particular. BEste andlisis tal vez arrg
je mds elementos para formular una tipotogia pués, aungue ciertas relaciones
entre el proceso inflacionario y determinadas variables dominantes son cla-
ras, muchos aspectos entran dentro de cada inflacién para darle una dindmi-
ca y una fisonomia particulares., Este capftulo puede, pués, concebirse co-
mo el resultado de cierto nivel de progreso de tareas, que debe ser comple-
tado on muchos aspectosjy el propdsito de hacerlo deliberadamente breve se-
guramente lleva a descongiderar aspectos relovantesl . Las pautas de politi

cas antiinflacionaria quc de aqui se despronden van con docuncnto scparado.

1. La Bxperiencia Global del Area

a) En Latinoamérica se viene dando un proceso inflacionario que no ha desem
bocado en hiperinflacidn, aln en los casos més agudos, Ha habido, si, cier
tos grados cambiantes de rechazo de la moneda nacional en algunos paises;

pero no una, tendencia a tasas de expansiéh de los prccilos crecientes y des-

controladas,

En el decenio que termina en 1965 el espcctro de subas de precios ha si
do muy abierto en el Areca, Inflaciones fuertes en el decenio se dieron en
Brasil, Argentina, Chile, Uruguay y en parte del periodo en Boliviaj es el

"cono sur” inflacionade”’

o
En Brasil los precios crecicron 30 veces; en Argentina, Uruguay, Boli-

via y Chile entre 9 y 13 veces.2
Colombia, Paraguay y Pord expandiceron sus precios entre 1,3 y 2,2 veccs.

México y los doméds paises del Arca tuvieron alzas de precios de hasta
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40 por ciento y, dentro de ellos, hubo alzas pequeflas en América Central,

b) Estas experiencias de precios han adquirido en los dltimos afios diferen-
tes caracteristicas dindmicas, El alza ha tendido a reducirse con respecto
a la de principios de la década en Bolivia y Paraguay; se ha acelerado Ul~
timamente en Uruguay, Peri y ColomTia; se ha mantenido alrededor de niveles
fluctuantes pero altos en los tltimos afios cn Brasil, Chile y Argentina; y
pareciera insinuarse Gltimamente cierta alza en algunos paises que han teni

do precios tradicionalnente cstables.

En linecas generales, pués, la inflacién siguc en paises que estaban an-
teriormente inflacionados; se ha acelerado mis ain en algunos de ellos; y
se insinlGan ciertas alzas dc precios mayores a las prevalecientes en algu~

nos paises tradicionalmentc cestagbles.

¢) Ha habido cambios en la estructura de precios.é Los precios internos
expresados en ddlarcs han subido considerablemente en el Area, al incremen-
tar por regla general el nivel de precios en moneda nacional més que la co-
tizacidn cambiaria; ello con excepcién de Brasil. A la reciproca, este sé-
1o hecho significa que ha bajado considerablemente la capacidad de competen
cia, por razdén de precios., A veces, devaluaciones fuertes han rescatado al
go del descenso, gque de¢ todas maneras se¢ produjo en un itinerario de curvas

"dentadas®,

Este problema da lugar a varias interprctaciones: o bien las monedas ng
cionales estaban excesivamente devaluadas antes;o bien los paises que per-
dieron capacidad de competencia acudieron a otros mecanismos compensatorios;

o han debilitado su capacidad para exportar manufacturas no tradicionales.

A nivel de consumidores los precios de alimentos han tendido a crccer
més que el nivel general de precios on los paises inflacionados; y menos en
los que no tuvieron tales procesos. Ello refleja en parte el insuficiente
crecimiento de laz produccidn agropccuaria y en otra la deficiencia de los

mecanismos de distribucién.

Traslaciones de ingresos se¢ dieron en algunos paises hacia el sector
agropecuario, sin que pueda verificarse que ha habido una respucsta signifi-

cativa en términos de mayor produccidn por avance tecnoldgico; ello
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particularmente en la medida en que prevalecicron formas inadecuadas de te-
nenecia y de tamafio de los predios y con quc las mismas traslaciones fueron

inconstantes,.

Otras traslaciones surgieron desde el sector de arrendamientos, en for-
ma muy significativa en algunos paises en que sus precios se controlaron;
ello con, cierta influencia adversa, al parecer, sobre la actividad de cons-

truccidn.

Ha habido tambidén variaciones fuertes en el salario, nominal y real; y
en la Gltima década las cifras globales de las cuentas nacionales seflalan
un aumento de la participacidn del trabajo cn el ingreso, muy generalizadas
cn el Area, con excepcidn de Argentina en que hay un fuerte retroceso, En
aparicnecia, cllo contradceirfa la afirmacidn corricnte de que la inflacidn
perjudica a los estratos dc menor ingreso -salvo en dicho caso-. No obstan
te, hay scrias razones para quc no sc¢ desprenda ecsta implicacidn de las ci~

fras globales, segln se aneliza cn el gapitulo IV, &

d) En los tres (ltimos lustros las alzas medias de precios fueron mayo-
res durante los aflos de rcceso del producto per capita que durante los afios
de cxpansién; y en algunos casos cllas fueron mucho més elevad.as.2 Cuando
las cafdas del producto se¢ asocicron a problemas de balance de pagos en el
Area, la inflacidn se prescntd juntamente con desemplco y pérdida de reser-

vas extranjeras,

e) La relacidn entrc inflacidén y dcsarrollo en cl dltimo dccenio no pa-
recc cxcesivamente estrecha, aunguc cierto “perfil% inflocionario es claro

a mediano y largo plazo.

Alto crecimiento del producto per capita con alto nivel de inflacidn sc
did en Brasil; con inflacidén moderada o sin inflacidn, propiazmente dicha,
sc did en lMéxico, Venezuela, Peril, Panamd, Nicaragua, Guatcmale y El Salva-
dor.

Crecimiento medio con fucrte inflacidn se dié en Chile; y con menor al-
za de precios en Colombia, Costa Rica, Ecuador y la R.Dominicana. Algo més

lento, y con fuerte alza de precios fuc el crecimicento en Argentina.

/Inflacidn con
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Inflacidén con cscaso desarrollo se did en Bolivia y Paraguay a lo largo
del decenio, aunguec estos paises redujeron sus alzas en los Ultimos aflos;

e inflacidn sin desarrollo en Uruguay.

Cuando ha habido inflacidn muy fuerte los problemas de balance de pagos
hupieran impedido el desarrollo, a no ser por el alto nivel de endeudamiocn-~
to que contrajeron ~incluso a corto plazo- los paiscs inflacionados. En al
gunos de ellos, ailin méds, el proceso significéd endeudarse para no crecer. Y
en paises como Brasil, ha habido una caida de la tasa de crecimiento del
producto per capita en los Ultimos aflosg, con resnecto al promcdio anterior-~

mente prevaleciente.

f) Por lo menos porque la inflacidén concluye deteriorando el balance de
pagos es que puede establccerse conccptualmente cierto Yperfil" cntre incre
mento de precios y de producto., Estec perfil, también surge del hecho de que
un decrecimicnto de precios resulta depresivo en paises en desarrollo; y de
que los precios crecen irreversiblemcnte cn todos los paises del mundo, por
razgoncs que luego sc consideran en més detalle. De aqui surge quc ¢l méxi-
mo desarrollo potencial cstéd asociado a cicrtas alzas moderadas de precios,

. T 4 d e I'd
cuya dimcnsidn varia de pais en pails,

Bste perfil conceptual estd tembién reflejado en la experiencia. En la
gencralidad dc paises cn desarrollo y a mediano plezo, las alzas de precios
Vd . .
més moderadas se¢ asocian a alzas, del producto mayores quc las gue se vincu-
lan con inflacioncs més intensas. En América Latina, las variaciones de
corto plazo eon precios y producto se¢ asocian de la misma manera! las mayo-
res cxpansiones de la produccidn se vinculan a alzas moderadas de precios;,

y las inflaciones més virulentas son a la larga frustrantces del desarrollo.

g) A largo plazo, puds, cllo permite graduar aquella falta de asociacidn
que antes se sefialaba, para poner énfasis en que en América Latina la cocxis
tencic de alta inflacidn y alto desarrollo puede darse,parono pecscsariasremte ser
duradcra, Por razdn de cste hecho hay, puls, un limite dc méxima, variable
sogln cada circunstancia de cada peis, mas alld del cual el alza de precios
impide el dcsarrollo. Ello sefizla uno de los dos scntidos de csta relacidn

de causalidad,

/E1l otro sentido
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El otro scntido dc la relacién consiste en queein desarrollo es imposi-
ble evitar la inflacidn a mediano plazo; cllo pucde demorarse todo lo que
tarde en crecor el vigor del grupo social de trabajadores; pero no evitar-
se. Por lo que cn algunos paises latinoamericanos,en quec se asociaron infla
cidn y cstancamiento o débil crecimicnto, ha bastado con gque uno de los gru
pos sociales -los trabajadores, por ejemplo, pero no necesariamente ellos-
dcsarrollara una conducta de no aceptacidn con respecto a su ingreso, para

gue la espiral se desavasc o sc mantuviese sin miras de resolverse,

Y como ¢l desarrollo trae a su ves tensiones sobre los precios, de ello
surge por lo menos un limitc de minima en que es necesario que los procios
crezcan, para gue proceda el ajuste del sistoma econdmico. Este es otro ele
mento concepntual, que la expcricncia del Arca identifica, aungue con cierta

graduacidn cn funcidn de las exportaciones.

h) En efccto, la canacidad de financiamicnto de¢ lz economia en su con-
junto nonc el limitec on que puede crecer el ingreso nacional real a largo
plazo. Dado un limite a la sustitucidn -por razdén de dimensidn del mercado,
de la tecnologia y de otros elementos- las exportaciones constituyen la va~
riable quc definc la tasa de crecimiento. Cuanto més ellas crezcan, tanto
més podrd cxpandirse cl ingreso con menores itensiones sobre los precios.

El desarrollo requierc reformas, cuya nccesidad crece parabdlicamente con
respecto al nivel del desarrollo mismo; y estas reformas a su vez tienen
impacto sobre los precios. De agui que la cxpensidén fucrie de las cxporta-
ciones sirve también de amortiruador de la presidn inflacionaria derivada

del cambio estructural.

Estudios antcriores é/ scfialaban que los paiscs mds desarrollados del
Area, que siguicron politicas financieras ~y cambiarias particularmentc- no
ortodoxas, sufricron cn los dltimos trcinta afios inflacioncs cntre moderadas
y fuertes; pcro initrodujeron cambio: en su economia y crccicron, Otros pafl
ses, en general de mcnor dimensidn, que han seguido politicas ortodo.as en
materia de rescrvas, han sufrido aumentos moderados dc prceies y no han toe-
nido précticamente inflacidn; pero tendieron a perpctuar su estructura cco-
némica, en partec ello vinculado a la cxistencic de ciertos convcnios bilate-

rales, Un pais ~Venezucla~- recalizd una politica ortodoxa y al mismo tiempo
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cambid fuertemente su fisonomia intcrna, al amsaro precisamente de una ex-
pansidn inusitada dec cxportaciones, tanto en volumen como en precios a ler-
g0 plazo.Z/

i) La expansidén de exportaclones he sido insuficiente en el Area, para
financiar ¢l desarrollo al ritmo neccsario. Ello es bien conocido, asi co-
mo sus causales, gue residen tanto en factores externos -baja elasticidad-
ingreso de su demanda cn la mayoria dc¢ casos, proteccidén cn los centros in-
dustriales, desvio de sus compras hacia otras Aércas, deterioro de precios
relativos, deficicontes sistomas de comercializacidn, cetc. —como internos

-falta dc saldos cxportecbles, badsicamcnte-.

Paiscs cn los cueles bajeron las exportacioncs per cdpita, como Brasil,
Uruguay y Colorbic -~y Argentine y Cuilc husta hocu poco~ , acrecieron fuer-
temente sus precios y se condcudaron en el exterior, a veces muy intensamen-—
te, Otros, como Perd, Bolivia, y los mismos Chile y Argentine on afios Te-
cientes, pudieron intensificar su crecimiento, atempercr su inflacidn, acu-—
mular reservasg o bajar su dcuda oxtcrna cuando cxnandicron sus cxportaclones
de bienes y servicios, Finalmente, la expansidn sostecnida de México sin in-
flacidén no c¢s ajena al incromento persistente de sus cxportaciones, ni la
de Venczuela al notcble incremento de cllas y al extraordinario valor abso-

luto quc posecn,

Tampoco hubo diversificacidn significcativa. Los grupos de productos tra
diecionzlcs, decsde la postguerra al presentc, siguicron significendo més de
las tres cuartas partcs de las @portacioncs totalus en Argentine, Bolivia,
Chilc, Paraguay, Uruguay, Venczucle y Ecuador y otros peiscs.  México y Bra
sil insindan cicrto expansidn de la cxportacidén no tradicional,

j) Bstc tipo dec factores, asfi como las alzas de procios quc dec .todas
mancras sc producen cn cl curso del desarrollo, podrian explicer una partc
del alza de precios que ocurrid cn los peisces més inflacionados; pero no to
da el alzza.

Y aqui sc prcsenta cl punto principal de polémica y de interprotacidn,

¢Bs que sc trata de una inflacidn dc demenda, o son otros y, atn, miltiples
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los mecanismos due deben explicarla?

En la teoria de la inflacidn que surgid del pensamiento y la experien-
cia de los pafises desarrollados cabian sdlo las categorias cldsicas de in-
flacién de demanda e inflacién de costos. No habia alli lugar para la in-
flacidén de oferta.Pués, mientras los paises salian del subdesarrollo hicie-
ron de sus precios, ingresos y empleo internos los mecanismos de ajuste de
una posicidén de reservas cuidada; crecieron primero y distribuyeron después;
y en Ultima instancia aflojaron sus tensiones con la emigracidén. Y cuando
en afios recientes, una vez desarrollados ,necesitaron ayuda externa siempre
la tuvieron en forma a veces muy generosa y renos condicionada gque la gue

hoy priva para los vaises latincamericanos.

Aguellas fueron las condiciones reales;y ellas corrieron paralelas a las
concepciones tedricas, que al mismo tiemp»o constituyeron la justificacidn
politica del esquema imperante. Y este erquema tedrico-politico nacid de
una economia en expansidén de cuya estabilidad de precios dependia su propia
supervivencia como centro financiero. ZIEn la concepcidn tedrica, si el mer-
cado opera en condiciones de competencia perfecta, con precios y salarios
flexibles en ambos sentidos, sdélo un exceso de demanda explicaria que los
precios continuaran subicndo, a pesar de la operacidn de tales mecanismos de
ajuste; y si ello cabe dentro de la concewncidn de que la oferta crea su pro-
pia demanda, sélo las inconductas financiera o de la remuneracidn de los fac
tores podrian, entonces, explicar tal exceso. Lo primero,por exceso de crea
¢idén de liguidez, principalmente via crédito, el cual, en cuanto crédito al
gobierno, ocurre por el déficit de éste. Por ello, dentro de tal interpre
tacidén, el déficit fiscal resulta inflacionario. Lo segundo -la inconducta
de la remuneracidn de los factores— lleva a inflacidn de costos que, al mis-

mo tiempo, abulta la demanda porgue sus incrementos son también incrementos

de ingreso.

De tal interpretacién surge, pués, la justificacidn tedrica de una poli
tica gque restrinja la demanda para abatir el proceso inflacionario.

Pero en América Latina csta interpretacién no es correcta, pués el ori-

gen del proceso no responde a tal esquema. En el Area son tioicas:la infla~

cidn de oferta., particularmente sxteriorizada en la falta de saldos exporta-
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bles en los paises que mén han sufrido ¢l proccso y en la insuficicnte pro-
duccidn pora consumo interno; y la inflacidn dc costos gque sobrc ella sc mon
ta por la ecspiral, la deficiente distribucidn del ingreso y lz inconcurren-
cia financiera al dcsarrollo, cn los paiscs mds inflacionoados. No son éstos
los Unicos clcmentos, y en el capitulo V sc formula un detollc néds explicito

al cual so haco remisidn.

Si en Américe Latina pudicra concluirse cn que hay inflacidn d¢ demonde,
fronte al alto descmplco, al bajo nivel de ingreso per c¢é ita provalecionte,
a su deficionte distribucidn, y a lo alta canacidad ociosa en tierra y en
cquipos, sélo podria trotorsc de la demande de los cstratos de alto ingreso,
En cfecto, éste os la deuando que ticne ¢l mds alto contenido dirccto e indi
recto dc imporiceioncs, y gue afceta cn consccucncin ¢l recurso nés escaso
del Arca on lo econdmico, y la politica hubicra debido scr distinte, enton-
ces.

BEs la insuficicnecin gencralizada de oferta -y no sdlo de la oferts de
alimentos, poro on bucna medide de clla~ y lo insuficicnceia de la demconde
de cxportacioncs y do inversidn bien dirigida lo quce genera cicrto componen

te csencial dc inflacidn cn el &rca.

Estc conponentc zarccoe habeor sido casi tan irroversible como cl inpecto
que surgc de la inflecidn importada., Para ¢l futurc, ol mismo tiont una ro-
versibilidad ¢ ndicionada: la condicidn reside e¢n que haye desarrollo. Y
este desarrollo esg precisancnte ¢l que resulta frustrado cucndo sc aplican
persoverantemente politicas de restricecidn de demande, ccmo las que se apli-

caron ¢n el Arca sin dar solucidn al probleme inflacionario.

Estc cos, pués, un punto csencicl cn leo interprctacidn del procese inflg
cionario un Latinocamérica: sc dcbe recono.cr gquc no hay "un factor que pro-
nucve vor si le inflacidng; que ¢n clla juegen fectorcs de costos, de oferte
y de dcmanda; que cllos estdn intcraccionados cen forna difercnte segin cl
pais y ¢l momento; que no ticne importancia indagor cémo cmpezbd ¢l Proceso,
sino con qué pondcracidn opcran cn la rualidad las causalus y cn gué medida
cllas son volnerablcs o determincdos remcdios; y finclmeontc gue cada factor
inflacionario cs corrcgible con cicrios instrumcntos csiecificos, per lo mc

£
nos, que cicrtas variables no son scnsiblcs a instrumcntos determinados.
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k) Otro aspecto esencial radica en identifi.ar qué alza de vprecios es
inflacionaria. Aqui sc distinguen dos "tramos” de alza de prccios: un pri-
mes tramo contiene alzas qgue resultan de cambios irreversiblemente requeri-~
dos por el ajuste del sistema econdmico. Se trata, puds, de un tramo Gtil
al desarrollo y requerido por él. El excedente por sobre este tramo es lo
gue agui se denomina "inflacién® y se considera que existe aungue su exterio
rizacidén sea retcnidaé/ Es, pués,evidente que hacen faltas dos politicas
convergentes pero diferenciadas: una, para mantener la flexibilidad de pre-
cios guc el sistema econdmico requiere para su ajuste; ella integra el pri-
mer tramo y conduce a alzas del promcedio, dada la inflexibalidad de precios
e ingresos a la baja. La otra, para abatir lo que es propiamente inflacidn.

Hay por lo tento un problema de nivel y otro de estructura de precios.
El primero exige reducir la tasa de crecimicento interanual de precios al mi-
nimo reguerido nor el ajuste del sistema econdmico. IEste minimo, y cierta
tolerancia que cn otro documento sc explica, conducen a idontificar una V'zo
na de control” del pro cso inflacicnario para propdsitos de politica. Lo
segundo exige oricntar la estructura de precios hacia la forma que permite
o provoca que se realicen . las transaccioncs fisicas gue maximizan ¢l de-

sarrollo.

El abatimiento de la inflacidn como cuestidn de nivel de precios es un
problema de mediano plazo, y sd0lo »pucde resolverse en forma gradual, como se
demucstra conceptualmente en el canitulo II y como ha sefialado la experien~
cia del Area. La orientacidn de la estructura de prccios es un problema

o » 2 .
permanente; y el mercado, por si sdlo, no lo resuelve, seglin sc establece en
el mismo capitulo, ya que en la prédctica no se cumjylen los suusstos dc la

competencia perfecta,

1) ¢Puede, entonces, una politiva antiinflacionaria ser global y de cor-
to plazo?. Asi se ha cntendido por regla gencral en las politicas antiinfla
cionarias quc se aplicaron en América Latina en la Gltima década. Se consi-
derd, al pareccer, que bastaba con climinar ¢l exceso de demanda, liboralizar
al mercado intsrno y cxterno de trabas, y apoyar ¢l esfucrzo de ecstabiliza-
cidn con crédito externo a plazo corto o mediano, para gque la inflacidn fue-

ra abatida.

/Los instrumentos
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Los intrumentos emplcados eran un desprendimiento légico de las concep-
ciones globales: un tipo de cambio Gnico -y ¢n lo posible libre-~ y la eli-
minacidn de controles internos sobre los precios en la mayor medida posible,
habrian de pormitir una mejor asignacidn de¢ recursos, dentro del contexto
de los ebjetivos de la Carta de Bretton Woods., La restriccidn d¢ demanda
se haria: en el gobierno, bajando su déficit con el doble juesgo de bajar el
gasto y aumentar el tributo, lo gque a su vez habria de bajar la demanda del
sector privado. Para csto Gltimo la restriccidn del crédito operaria sobre
los sectores de altos ingresos y sobre las ompresas; y la baja en ¢l salario
real sobre los estratos de ingresos bajos. Las politicas fiscal, cambiaria
y monctaria habrian, entonccs de converger para lograr la cstabilidad, con
el apoyo del crédito extcrno otorgado -una vez acordados estos prerrequisi

tos~ por v .rios tivos 4. institucioncs y & podsos.

Pero habia tres defasajes bédsicos con la politica: se estaba atacando
una causa inexistonte o menos relevantc -~la demanda-~ y se dejaba de atacar
oferta y costos; se carecia de la necesaria selcctividad, y se ponia la me

ta antiinflacionaria en un lapso inviable por lo corto.

Lo primero fue antes considerado; la selectividad es una nccesidad 16-
gicamente derivada 8e la multitud dc causas y de que algunas de cllas sdlo
reaccionan a instrumentos cspecificos; y lo estrecho de los lapsos obligd

a rcpetir con perseveran€Gia ls misma restriccidn por varios afios.

la rcstriccidn perseverante de la demanda frend el desarrollo; la falta
de sclectividad hizo que las politicas, presuntamente neutrales a nivel glg
bal, se tornaran claramente discriminatorias en su aplicacidn coancreta; ¥
la irrealidad de la meta en ¢l tiempo impidid hacer una politica gradual,

gue es la Unica viable.

Que habia un freno al desarrollo lo sabian de antemano los paises que
decidieron talcs politicas; y ello significd en la préctica tomar una opcién
de corto plazo. Pero el problcma resididé en que ello fue repetido en suce-
sivos cortos plazZos hasta hacorse a veces politica de medianc plaze, con

lo cual el freno fue mds fuerte gue lo origineriemente previsiblc,

Si de los muchos objetivos quc pucden plantearse en una politica de cor

to plazo se rcduce la némina a dos -ingreso y precios- hay claramente dos

/opciones: meximizar
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opcioncs: maximizar el ingreso ponicndo un limite de méxima a lo que crez-—
can los vrecios; o bicn minimizar 21 clza de prcecios, on cuyo caso hay gue
poncr un limite de minima a lo que deba imprcscindiblementc crecer el in-

greso.

Muchos paises dc Am#rica Latina tomaron, cn su lucha antiinflacionaria,
esta segunda owcidn; sélo que &l hacerlo olvidaron poncr el limite de mini-
ma a lo que debieran crecer ¢l ingreso y el empleo, con lo cual aumentaron
innccesariamente el costo social de la politica, tanto mds cuanto, quc ésta

fue politica de mediano, y no de corto plazo, €fomo se ha seflalado,

Es bueno reccaloar g csta altura del andlisis que estas rcflexiones se en
tienden obligadas cuando sc indaga on la cexporiencia global del Area, Ellas
no llevan cl intento de dar a la presente sintesis ¢l cardcter de una criti
ca frontal a detcrminada politica. Sino que, en América Latina, la exporien
cia del proceso inflacionario y el andlisis de sus factores estén prccisa-

mente integradOs con la politica antiinflacionaria que se ha empleado.

m) Hay una vericblc imnortantc gque recoge ¢l efccto de la aplicacidn de
una seric de instrumcntos: la liquidcz global, 2/ Ella s¢ redujo ~con alguna
cxcepcidén~ en la generalidad de paiscs de América Latina que procuraron aba
tir le inflacidn usando de la restriccidn crediticia como instrumento para
reducir la demanda, Adcemés, oxistid on ol trasfondo la concencion de quo
los medios de pago son una forma prevalente de ahorro en paiscs en desarro-
1lo, por lo que no debe envilecerse su valor intrinseco, aumentando su can-

tidad més alld: de lo que la preferencia de liquidez del plblico requiera.

Muchos vpaises desarrollados han venido reduciendo su liguidez global
-medida en términos de moncde bancaria- en la Ultima década, y a pesar de
ello crecicron intunsamcnte. Pero ello cs en parte porgue incrementaron
el uso de instrumentos no bancarios y en parte porque el peligro de un ex-
ceso dc decmanda costé en ellos siempre presente; aungue el cexceso de demanda
no constituye "el" factor que explica la inflecidn, ni en paises socialistas
ni en paiscs industriales no socialistas., Talcs razones no agotan,por Su-—
puesto, la ndmina de las que deben darse para cxplicar estc hecho, pero son

dtiles para lo que intscresa a los paises de menor desarrcllo,

/Tedricancnte, dentro
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Tebricamente, dentro de una concepcidén cuantitativa seria deble esperar
que hubiera asociacidn positiva entre los incrementos del coeficiente de 1i
guidez y de los prccios. Sin embargo, la expericncia desmiente esta precon

cepcién,como se evidencia cn el capitulo IV:

- en los paises industrialcs los incrementos do precios han sido reduc’
dos, haya habido alza o baja de liquidcz., En ellos no hay a corto plazo co
rreclacidn aln entre aumentos grandes de la liquidez y de los precios; y las

alzas de preccios no pasaron de cilertos limitcs mds bien bajos)

- en los paises latinoamericancs hubo inflacidén atn con restriccién por
severante de la liquidcz; y la mayoria de las alzas mis fuertes de pre-ios

se asocliaron a las mayores rcstriccioncs de liquides.

Esta baja pcrtinaz de la liguidez monctaria de origen bancario gue se
did on algunos paises ha tcnido una sceric de efectos ad ersos. En princi-
pio,ella resultd inflacionaria via ofcrta, al frenar el desarrollo. En efeg
to, ¢l nivel de liquidez de un pais resulta inflacionario tanto por exceso
como por dcfecto, mis alld dc ciertos limites; pero cl exccso de restriccidn
os mds dafiino quc la sobrecxpansidn. Con restricecidn ¢ no sélo los prec’os
siguen subicndo, sino quc ademéds sc picrde ingreso irremisiblemente y suce-
den otros desajustes (véasc capitulo VI). Con sobrecxpansidn de liquidesz
hay aumonto dc¢ dcmanda ¢ inflacidn poro, cuando sc llega a cstgbilizar, ello
ocurrc a un nivel mds alto de ingrcso y no nccesariamcntc con monos reser-
vas que cn ¢l otro caso. Esta conccpeidn dcbe ser bion cntendida: ella no
proponc la inflacidén deo dcmanda como método de decsarrollo; sélo acentida que
con restriccidn tambidén hay inflaecidn, pers dc ofcria, y quc su costo so-

cial cs mayor.

Otra consecucncia muy importantc do clla residid c¢n gque, cuando los pai
scs bajaron su liquidez global, la moneda sald dc los bancos on los paises
dec mayor desarrollo rclativo del Arca. En las cconomias con bajo grado de
desarrollo sucedid lo mismo si tuvieron inflacién, o se rctardd el proceso
dc “monetizacidn bancaria’ gquec sc da cuando se rescata ¢l autoconsumo y Sc
usa més la cuanta corricntc bancaria cn las transaccioncs. BEn otras pala-

bras, la rostriceidn de liguidez 1llevd a la bance en gencral -y a la banca
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banca central en particular- a gobernar menos la moneda, precisamente cuan-
do el proceso de desarrollo en la ctaja en que cstd Latinoamérica deberia

llevarla a que la gobernara més.

Y, adcmés, como la capacidad de los distintos bancos para expandir sus
opcracioncs con otros fondos quc los provenientes de la banca central es muy
variable, la incidencia de tal tipo de politicas sobre la estructure de la
banca debe haber sido importante -cosa gque no se ha investigado- y : puede

llegar a ser considerable, si se persevera en ellas.

A largo plazo el nivel de liguidez total debe crecer con el proceso de
desarrollo; y la proporcidén dentro de &1 de la liquidez de origen bancario
debe reducirse, una vez que la banca cumple acabadamentce su funcidn de
provisién de medios financicros a la comunidad, porque madura a su vez el
sistoma financiero no bancario. En algunos de los paises més inflacionados
del Area sc transitd cn sentido contrario: fue la restriccidn de la liquidesz
bancaria lo que 1llovd a desarrollar un sistema no institucionalizado ni ma-
duro de¢ intermediacidn extrabancaria. Ello trajo, ademds, un costo infla-

clonario.

Sélo algunos paises han dado peso adocuado a la banza de dosarrolle b I
2 su instruronto ~cl crddito a proycctos~ , tal vez por que sucle en cierta
medida concebirse que existe clerta oposicidn entre ahorro genuino y crédi-
to bancario para financiarlos, Ello constituye una falsa antinomia, Y
alli donde la banca siguld prestando al mds solvente y para giro, -en un 4m
bito de inflacidén y de baja eficiencia de la banca como empresa~ la regirig
cidn 1levd a aumentar el valor medio por operacidn y sirvid a incrementar

la concentracién de la propiedad.

n) Aquella razdén para abatir la liquidez, dada por el hecho de gue los
medios de pago son portadores de ahorro y su valor intrinseco no debe ser en
vilecido, se asocia también a un concepto del ahorro gue conviene revisar,
El mismo se refiere a parte del ahorro de las familias, pero no a todo é1,

ni al ahorro de las emnresas ni del gobierna.

La informacidn de gue se ha dispuesto no permite esclarecer debidaments

la dimensidn del ahorro propiamente de las “familias® lQ/ ni de las empresas,

/E1 ahorro
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El zhorro del gobierno ha fluctuado violentamente a corto plazo en Latinoa-
mérica; ha habido repetidamente casos de ahorro negativo en los paises més
inflacionados, lo que por regla no se did en aquellos en gue los precios
crecieron menos, aunque fueran paises de menor desarrollo; y los niveles mas
altos del coeficiente de ahorro del gobierno en relacidn con su ingreso se

\ :

dieron sin inflacidén o con inflacidn moderada.

o) El desajuste en el ahorro del sector piblico es consecuencia de la
inflacién, y no su causa. BEllo ocurre en parte porque el impacto de la in-
flacién pobre los gasios tiene menor retardo que su incidencia sobre los
tributos. Naturalmente, la inflacidn no es la Unica causa y ella opera mer
ced a que ciertas rigideces e inepgias del sector lo permiten; pero sin in-~
flacidn no habria habido desahorro del gobierno en varios casos en gque lo

hubo,

Podria también interpretarse gque el desahorro fiscal recurrente contri-
buyé a mantener el proceso inflacionario; y ello obliga a distinguir défi-
cit y ahorro. Para una politica de desarrollo sin inflacidn se considera
que, dentro de cierta dimensidn, hacen falta las dos cosas en el sector pU~
blico: déficit financiero y ahorro positivo. Asi podrdn ascgurarse tres re-
guerimientos bdsicos del proceso: gque el sector piblico aporte una alicuota
suficiente al shorro interno; que su inversidén sea lo suficientemente signi
ficativa como para ser impulsora; y que una parte del crédito veyz
al sector plblico consolidado, pués de otra manera la apropiacidén de poder
de compra que surge de la expansidn del crédito bancario tenderia a concen-
trar méds fuertemente -y mucho més aln en inflacidn- 11/ la propiedad. I
requerimiento de que no haya déficit fiscal es otra forma de expresar gue
se gquiere que todo el crédito bancario vaya al sector privado. La decisién

es, en este punto, del mayor contenido politico.

Bl aumento en la proporcidén de inversidn pldblica en el total, que con-
tribuyd poderosamente a la expansidn de post guerra en paises europeos, no
se ha dado en todos los paises del Area; y en la medida en que el ritmo de
desarrollo se resintid, mds fuerte fué la presidn para que el sector pibli-
co se constituyera en refugio de la mano de obra,lo que esterilizd pate do su

g, i

Cé?bcidgd de dinvertir, Ldondo las recformas administrativas, entendidas

/como reformas
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como reformas en las instituciones y en los procedimientos, estédn en sus
inicios y distan de haber comenzado a dar frutos visibles en términos de un

incremento persistente en la productividad del sector piblico como fébrica

de servicios.

Bajo tales condiciones, si ha habido un factor inflacionario poderoso
en el sector piblico, &l no ha derivado principalmente de la emisidn gque
eventualmente indujo; este elemento resulta inflacionario sdlo mds alld de
cierta cuantia, que debe ser juzgada en el marco de referencia que ponen la
liquidcz total de la economia en su conjunto,y la forma politica -se recal

ca este cardcter~ como el crédito se reparte entre sector plblico y privado.

Por ¢l contrario, el m&s poderoso factor inflacionario residente en el
sector publico de Latinoamérica deriva de que éste no ha mejorado suficien-
temente su capacidad intrinseca ni la de la administracidn "del pais” para

hacer desarrollo sin inflacién.;z

p) En materia cambiaria, se ha seflalado ya que ciertos paises operaron
en condiciones abiertas, mientras que en otros se intentd repetidamente cier
ta accidn gubcrnamcntal, en parte esterilizada por la insuficiencia de las
exportaciones y, en definitiva, de la capacidad para importar. Se sefiald
también que una politica cambiaria ortodoxa en paises que introdujeron modi
ficaciones en su estructura y que crecieron, ha sido patrimonio sélo dc agug
1los casos en que la expansidén de la capacidad para importar fue sostenida,

¥y particularmentc clevada en valor absoluto.

Una serie de paises tendicron a abrirse, y vincular sus precios internos
a los internacionales. Si bien se tendid a reducir tanto los convenios bi-
latcrales entre paises latinoamericanos como la multiplicidad de tipos de
cambio,quedd de hecho vi-ente mds de un tipo de cambio en todos los casos
en que se aplicaron tributos -bajo distintas calidades juridicas- que tomg

ron comno base el tipo de cambio de exportacién.;i/

Ello reconocc el hecho de gue son muy distantes las productividades re-
lativas entre industrias de exportacidn ¢ industrias con respecto a las cua

les la importacidn cs competitiva. El esquema institucional a través del
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receonocimiento se ha hecho ha sido cambiente en el Area: si mds de un merca
do de cambios, o mds de un tipo; pero ha habido tendencia a no confiar en
que los instrumentos tributarios y de subsidios internos pudieran equilibrar

lasestructuras de costos y precios

La falta de estabilidad no sélo en los mercados y tipos de cambio, sino
en la politica con rcspecto a2l nexo entre precios internos e internacionales,
he introducido expectativas inflacionistas. Ellas han incidido mds elli don
de el tipo de cambio fuec utilizado como pivote de transferencia deliberads

de ingresos,

Ha habido casos de ajustes cambiarios que constituycron devaluaciones
méds fucrtes que las nccesarias. Se anota una importante preocupacidn, con
respecto a que ello otorga un subsidio a la entrada -no sélo & la repatria
cidn~ de¢ cepitales; y que la repeticidn de tal tipo de politicas podria con
tribuir a distorsionar la estructura de la propiedad més dc lo gue a ello
conducen otros factores. Particularmente, esto deriva de cue en muchos ca-
sos las devaluaciones no fucron seguidas por otras medidas cuya convergencia
hubiera sido necesaria para frenar rcalmente la inflacidn; de que capital y
tecnologia tienden a venir juntos; y dc¢ que no en todos los casos el capita
lismo necional ha respondido a los propdsitos del ajuste cambiario incromen
tando la inversidn y custodiando el costo on regalias reales y subrepticias

14/

de la tecnologia que emplea. .

Ademds cada devaluacidn contribuyd a comprimir el poder de compra del
ahorro interno en términos de bienes de inversidn -de la inversién mds direg
tamente productiva~, lo que oecurrid también por ofcecto - e la discriming
cién de importaciones frentc a su persistente escasez. Con sllo la devalug
cidn incremcntd el costo de lograr sus propios propdsitos, tanto mds cuanto

mds fucrte ha sido.

Por otra parte, es concebible qus un ajuste cambiario se hace en parte
vara impulsar exportociones no tradicionaloes de un cmpresariado que pucda
bilen aprovecharla. Sea que dicho empresariido posea pequefla dimensidn indi

viduel, falte de calided homogénea en sus productos, insuficiente capacidad

de financiamicnto de exportaciones, o felta de una “industria® de ezportaciém
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lo cicrto es que ¢l Arca -y particularmente los paises inflacionados~ no ha
venido aprovechando sistomdticamentc toda la capacidad de competencia gue

sus bajos salarios en délares lo brinda para exportar bienes no tradicio

nalcs.

Y finalmente, ha habido un efecto directo del tino de cambio sobre lcs
precios internos, tanto més fuerte cuanto més se dilatd su ajuste necesario,

aunentindose en consecuencia el escaldn®,

El impacto de estos ajustcs en parte se agrandd como consecuencia de que
cl Areca tcendid a no utilizar prevalentemente la tarife aduanera, sino a deg
cargar con el tipo de cambio ¢l peso dc la proteccidn y la restriccidn de im
portccioncs, con el aditamento cn zlgunos casos de depdsitos previes y de

clcrtas regulaciones dircctas.,

q) He habido, empero, une seric dc avances en la politica de las corrien
tes fisicas, particularmentc sectoriales, en gran mcdida como consecuencia
de la progrosiva toma de concienciz paralela a la formulacidn de planes de
desarrollo. El Arca ha comenzado a movilizarse detréds dc proyectos de in=-
versién, y han mejorado las técnicas para formularlos, evaluar sus priorida
des y hacer de cllos uno dc los instrumentos de cjocucidn de los plancs;
en buena medida concurricndo & cllo ¢l cfecto catalitico de las sxigoencics
de organismos intornacionales de financiamiento, y la cooperacidén de los
guc prestan ayuda téenica. Un mejor conocimicnto del papel plurivalente de
la inversidn plblica existc; y la tendencia a lograr financiamiento externo
a largo plazo para proyectos, que cubra cierta parie de gastos locales, tien
de a convergcr con otros clementos para dar cierto desshogo a la posicién

de la dcuda externa a corto plazo.

Hey tombién un mejor conocimicento de las implicceciones en el use de de-
toerminados instrumcentos, y dc las interouciones onire instrumentos, particu
larmento afcctadas por los procesos inflacionarios; ello al mismo tiempo

guc una mejor coordinacidén cn su cmplco.

Sin embargo, no se han resuclto todos los problcomas que es indispensa-
ble supcrar para hacer de lo programacidn un instrumento perdurable de go-—

bicrno; sca ¢lle porquc hay todavia insuficicncias operativas cn los mismos

/plancs, gue
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plancs, quc no han cubicrto debidamente ¢l “corto plazo® en todos los casos
o bicn, on otro oxtrimo, porguc las cstructuras dc las administraciones pla-~
blices no cstén aln preparadas pore minimizar lo posibhilidad de aparicidn

de conflictos dc vpodecr entrc las oficinas dc planificacidén y los orgznismos
de la roma cjeccutiva dol gobierno. Ello conllcva cierto tenor de presidn
inflaocionaria, puds las politices ticndcn & haccrsc mcnos cstables de lo que
sopfon Si hubicra plancs con propdésitos .stablcs, quc a su vez tuvieran va

lor suficicntcmente imperativo dontro dol sector pﬁblico.lﬁ/

r) Aquellas insuficicnoias bdsicas, una colfitica global y de corto pla-
zo do rostriceidn de liquidez peara bejar la demanda, 21 cfceto de la infla-~
cidn sobrc las finanzas viblivas, la forma de mancjarsc la politica cxterna,
y los problcmas que alm pruvelccen para que éxiste rcalmente cn el Area go-
bicrno con plenificocidn ,contribuycn a o cxplicacidn parcial dcl proceso
inflacionario, a portir dc los clemcntos dc lo cxpericncia gque agui se es-
t4 wor ahora considerando. Poro cstos clementos no cxplican la cspiral,
que surge de la puje cntre grupos sociales por incromentor su participacidn
en el ingrcso.

La esoiral cs une forme de cxpresar un sintoma de inflacidn; la puja cs
otra, pero es a su vez un sintoma; cxplicer lo espiral por la puja signifi-
ce cxplicar une varicblc por otra. Bn Latinocamérica he hebido cspirel tanto
con decsarrollo como sin &1, En cstc Gltimo caso, podrie concebirse que la
puja resulta de la frustracidn cn ¢l desarrollo; y cn equel de la felte do
disciplina social cn la formacidén d. ingrcsos, Bstos clumeontos, aln, son

I
sintomas,

Sc piensa quc, en Ultime instancia, la puja ocurrc porgue hay un desfa-
sajc cnire lo cstructura dc poder gue fija nrecios ¢ ingresos -la que distri
buyc, en fin,cl ingroso nacional~ y 1o institucionzlizacidn del consonmo gue
hacc falta pare fijarlos cn forma no infleacionaria. Hay, pués, puja porquc
no hay meconismos do participacidn institucionalizada de los grupos socia-
lcs pors no sblo acorder inzrisos y pricios. sino paro cristalizar toda la
cstratogia de desarrollo ¢cn wna forme alridedor du la cuzl haya consanso en

trc ¢l gohicrno y todos los gruwpos sociales.

/Pricticenintec, en
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Préicticamcntc, on las inflacioncs mds fucrtcs ha habido cspirales sala-
rios/salcrios; bencficios/beneficios; y bencficios/salarios o viceversa.
Sin embargo, la consideracidn imperfecta dc que fue objeto el "precio® impl{
cito en la remuncracién del cmpresario y capital ha hecho por rcgla considg

rar la espiral como de "precios y salarios®,

Asi, sc ha solido concebir que las inflacioncs son mds fuertes alli don
de lo son los grcmios; perc no sc ha advertido suficienteomente que hay ya
inflacidn rctcnida cuando los gromios son muy débiles o no existen y es por
lo tanto alto el precio implicito en la remuncracidn del factor cmpresario
y capital, aunque no s¢ o kgramoci..o.En perspectiva histdvica, un reclamo
do mayor salario cuando sc partec de una de’iciente distribucidn inicial en
talcs condicioncs puede ser conccbido como una TForma de “expulsar? una inflg

cidn,retcnida Hor la falta preotérita de poder dec los trabajadores.

En la mcdida cn que ¢l Arca bicn puedc asistir a una presidn social cro-
cicnte, ello llevariz Vper sc' la indicacidn de¢ la convoniencia de institu-
cionalizar csta participacidn lo cual cs aconscjado por wna scric de razones

genuinas guc sc ana’lzan on documcnto scparado.

El problema dc¢ concluir con la ospiral no cs, pués, ccondmico sino poli-
tico; y el éxito final dc una nolitica dec particinacidn de los grupos socia-—
lcs con cl discfio de deeisiones cstd sujcto a quc haya dcsarrollo, lo cual
cl Arcea no podia ascgurar sino n los casos ¢n que no acudia deliberadamen-

te a restringir la liguidcez y la demanda nera frenar la inflecidn,

(=

s) Al cabo, puds, dc talcs procesos inflacionarios y politicas antiinfla
cionarias pucdc conccbirsc gquc clertos objotivos econdmicos no se han cumpli
do, y la situacidn cn Letinoamérica no ha varizdo scensiblomente en muchos
aspectos: lo inflacidn heo scguido, ¢l desarrollo ha continuado siendo insu-
ficicnte, la distribucidén del ingreso aun c¢s precaria, no hay pleno empleo,
ha hebido fuga dc capitalcs dcl scctor privado y cndcudamiento del sector
plblico, continud siendo insuficicnte la oxpansidn de cxportaciones, ha ha-
bido particularmentc cn los paiscs infleocionados una crccicnic dependencia

de la cyuda cxtorna, y cllo siguc siendo condicionada., EL rctraso tecnold-

gico del Arca -particularmcntc su cscasa produccidn de tccnologia—~ y la

/incorporacidn conjunta
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incorporacidn conjunta de capitales y "know how' han llevado desde la post-
guerra & un cambio en la estructura de la propiedad y, consecucntcmente, de
las decisiones que no esté suficientemente evaluado; y la formacidén de capi
talismos nacionales -o dcl Area~ parece quec sélo se estd dando con vigor en
pocos paiscs. Se introdujcron ciertas reformas institucionales que son
prerrcquisito dcl desarrollo; pero no toda la labor juridica de reforma es-
t4 concluida, ni la realizada on la ley tuvo ain plena trascendencia priac-
tica. Finalmente, ¢l crecimiento de la poblacidn, y de sus necesidades ori-
ginales y crcadas, pone un elemento de gran poso en la problemdtica de la

inflacidn,

En la medida cn que dcterminadas politicas antiinflacionarias alli cuan
do fucron seguidas condicionaron pricticamente las politicas de desarrollo
~cuando no las pospusieron- seria dificil afirmer que -salvo aguellos pal-
ses sin problcmas de balance de pagos- las politicas aplicadas durante cerca
de un decenio han dejado una estructura gque permite, ahora si, hacer desarro
llo sin inflacidn. Y éstc, tal vez, sea el precio mds alto que se ha venido

16/

pagando por lo inmediato y global de¢ su formulacidn,

La situacidén pués, arroje un saldo dc problemes relativamentc semejante
al de hacc un dccenio. Sélo que ahore,por un lado se tiene menos tiempo pa
ra rcsolverlos; pero por otro hay més conocimicento de ellos y de las politi

cas rcqueridas. Falta, pués, poder para dar perseverancia a la politica.

t) Bs procedente preguntaregu’ hubicre ocurrido en los paises mds infla
cionados si, on lugar de bajar sistemdticamente el crédito global se hubic-
ra incremintado cn todos los casos ¢l crédito a proyectos concretos dec in-
versidén -como algunos paiscs hicieron-; y si en lugar de confiar en gue cl
ncrcado habria de conducir cficientomente 2 itodos los prccios e ingresos,
todos los paises del Arca hubieran institucionalizado ¢l difélogo, como algu
nos hicieron en forma parcial y rumitide a grupos determinados.

Sin ombargo, hay uwne mejor tomao de concioncia del problema, Algunos
programas gubernamenteles hen insistido en perseguir un abatimiento gradual
de la inflacidn, a2l menos cen sus declaracioncs dec propdsitos; hay una for-

nal intolcrancia politica a pagar on #Wrminos de descmplco el precio de la

/estabilizacidn y se
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estobilizacidn y sc advicrte tambiédn cicrta actitud en entes internacionales

haecia mantcncr la inversidn micntras se estabiliza.

Pcro también ha cambiado cl marco dc refirencia de la accidn encaminada
hacia el dcsarrollo sin inflacidn. Ho sdlo porguc hays mcercados comunes y
drcas dec libre comercic, o porgquc los paises industrialcs sean exportadores
compctitivos o dominontos en ¢l mercado de cicertas materias primas sino
porque tode cste tipo dc procesos y d¢ politicas puede lleovar a cambiar la
cstructure de poder vara la toma de dccisiones de una manera tal, qu:e haya
gue c¢cntrer a concebir un nucvo tipo deo vulnerabilidad al cual sc¢ le hea pres-

tado hasta ashora bastante poce atoncidén, al parccer, en cl Area.

Entiéndasc bien csta preocupacidn: no se trata de desarrollar actitudes
puramcntc nacionalcs dce crecimiento en un mundo intcerdependiente; se trata
de que la csitructura de las decisioncs constituyc vna veriable a ser cuida-
da, por mucho més quc constituir un entorno politico sustantivo del fluir

econdmico.

e

u) El Arca Jeberd asignne  cicrta copacid od de  desisidn oa ox
ganismos supranacionalcs de integracidn; nueves proyectos de financiamiento
complcmentario han preovisto funcionar sobre la base dc acuerdos de poriticas:
¥y hey delegaciones ya rcalizadas gue constituyen al mismo tiempo mandatos a
organismos intcrnacionalces, on wartc emcrgentes de conceptos vigentes hace
dos décadas, cuando la ecconomia del subdesarrolb no habia puntualizado sufi

cicntemente, y demostrado su distintiz manera de funcionar con respecto a los

centros.

Hay, pués, un conjunto de restriccioncs vigentes y potenciales que influ
yen, y han de influir cada vez més sobre los paises, estrcchando los grados
dc libertad en el uso dc sus instrumentos internos de politica, S¢ piunsa quc d
Arca dcbe analigar y, si ello procede, revisar on los contextos institucio~
nalcs quc corrosponda su csguema de dclegecidn de poder, y los términos en
guc tal delcgacidn lleve a los propios orgenismos mendetarios a eplicar, a
su vez, critcrios determinados dc politica. Concretemente, sc trata de es-
tablccer qud poder sc delcgd, ware qud dobe ser utilizado, bajo qué condicio

nes y con gué caractcristicas, por lo menos.

/Si sc llegora
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Si sc llegara a la conclusidn dc que la estructura de los entes y las
politicas 2 nivel dec organismos internacionales son hoy adecuados, suficien
tes, y estrictamcntc ajustados a las necesidades del mundo en desarrollo,
no hcbrie necesidad de tomar nuevas decisiones. Pero a esta conclusidn ha-
bria que lleger exnlicitemente y después del andlisis concreto que se consi-

dera nccosario formular.

.

2, Una Sistcmatizacidn Acorce de los Factores del Proceso Inflacionario en

gl Arca.

Los factores inflecionarios relevantes a gque sc ha hecho mencidn en la
experiencia del Areca son sélo perte de los quc operan en la rcalidaed. Para
sistematizar bicen su tratamiento se han escindido trco nivcles de razonamien
to: un nivel global, da factoros estructuralcs e institucionales que promug
ven o sosticnen 2 la inflacidén como proceso; un nivel intermedio de varia-
bles concretas de costos, de oferta y de demenda, en cuyos términos el pro-
ccso puede scr exprosado en forma mas operativa; y finalmente un nivel de
instrumentos de politicas especificas, cuya utilizacidén conlleva factores
de inflacidén. Con estc tratamiento sc entiende evitar bucna parte de la os
curidad surgida del emplco simultgneo de concentos de distinto nivel de abs

traccidn.

Los siguientes son clementos de andlisis; la ponderacidn con que Juegue

cada elemento ha de ser naturzlmente distints en cada caso.

a) Factorcs Estructurales e Institucionales de Inflacidn.

En términos generales, un factor inflecionario esencial cs el gran agre
gado que se concibe como la ®vulncrabilidad estructural? de un pais. Por
razdn de su existencia, las alzas minimas de precios requeridas por el ajus
tc del sistema econdmico en Latinoamérice dcbe scr mayores que las que se
den on paises industrizles.

Entre los factores ccondmicos, se identifice en principio que los pre-
cios suben cuando la economia qera & nivel de pleno cmvpleo; y alm antes gque
cllo, en paric por razdén dc la inelesticidad de le remuncracidn nominal de

los factorcs a la baja. EL eventual conflicto de objetivos cnire pleno

/empleo y



IIT - 23 -

cmpleo y estabilidad de precios, que ello introduce, no conduce en Latino-
américa & tener gquc utilizar determinados instrumentos cn un sentido o en
el contrario, scgln quc una u otra cosaz se nersiga; sino a2 optimizar uno de

los dos, poniendo limites en el otro.

Otro factor recside en la disimil velocidad de expansidn de la tecnolo-
gia en paises desarrollados y en desarrollo, y le tendencia al crecimiento
de la dimensidn minima ccondmica de¢ las plantas; e¢llo adiciona razones a
las indivisibilidades y a la complcmentariedad para que acrcezca cl nivel de
copacidad ociosa cn la periferiz, DPara paiscs en desarrollo, pués, la eieg
cidn de clternativas cnire olta caracidad ociosa en el presente pora bajar
costos en lo futuro, o bien dptimo uso actual del capital con mayores cos-—
tos en el futuro, sc hace siempre bajo la restriccidén de¢ altos costos, ac-

tuales y futuros.

El crecimiento difcrcenciel de la productividad de las distintas activi
dades dentro de un pais imoulsa a alzes de precios meyorcs en las ramas mg
nos dimémicas; y el promecdio deo procios es tanto més alto cuanto més abier-
to sea ¢l espectro de curvas de incrémento de la productivided por activida
des,

Los cambios en la estructura de la demenda, que acompafian a su expansidn,
aumenten la probabilidad de descquilibrio oferta/demanda a medida gue crece
la velocidad de expansidén de la demcnda global. Ello porque la oferta de
cada bicn, cen cada localizacidn, no sicmpre puede satisfocerla; y porque la
movilided de los factores en paises en dosarrollo esté restringida, tratén
dose de biencs de cavital, 2 la nucva inversidén, Y los cambios en la de-
manda inciden dc tal forma en partc por la asimetria del comnortamiento de
la romuncracidon de los factores: suben los precios de los bienes més deman-~

dados, nero no hajan los de aguellos guc picrden demanda,

La dnelasticidad de la oferta es factor clave, presente en todo el mun
do cn desarrollo., DPor qud cllo se vicne dando en la produccidén latincameri
cana, es materiz de los diagndsticos quc on todos los palises se han realiza
do; y las causas gonéricas son bien conocidas. La cstrechez de importacio-
nes ~cuya necesidad crecc estructuralmente mds que ¢l ingreso~ es, a la

large, funcidn dc la cxpansidn de cxporticciones, que se¢ ha sefialado insufi~

/ciente en ¢l Area.
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cicntec on el Arca, Y los stocks: o suelen no scr siempre mancjados por los
paiscs (ceso dc algunos stocks de bicnes de exportacidn) o, desatado un cur
so inflacionario, actualizan sus precios al de la nueva produccidn, generan

do bencficios "inesperzdos’ que no se difunden a nivel de productorces.

La insuficicncia de cxportaciones a que antes se ha zludido, se plantea
tanto a nivcl de demande, como de disconibilidad de bicnes exportables y,
atn, de la folte de una verdadera actividad empresaria de exportacidn para
lo no tradicional. 11/

La relacidn de €rminos dcl intcrcembio conticne a veccs un doble impul-
go inflacionario: por un lado la inflacidn imnorteda, como factor irreversi
bley y por otro le oscilecidn de prccios de exportacioncs. Cuando los pre-
cios do exportecidn suben,y si hay alto consumo interno de los mismos bic-
nes exportados, inflacionan aduntro salvo gque ¢l Yplus™ de ingreso sea cap-
tado por ¢l tributo; y cucndo bajan, llevan a la devaluacidn o al subsidio
para poder exportar, no sdlo por razones econdmicas. sino en parte dada la

cstructura de poder prevalecicnte en ¢l Area.

Las oscilacioncs dc exportacidn, porcialmente vinculadas a los ciclos
de los centros, o sus cambios dc politica y aln a larospcculacidn, constitu
yen otro factor inflacionario de origen extcrno. Lo mismo, las transfcren
cics nctas con el extcrior por intcreses, beneficios y regalias, que tien-—
den o estrechar cada vez méds la cavacidad para importer, por su sélo efec-
to. Los primeros, dcdas las zltas tasas de interés ~que habré que abatir
por accidn internacional- y ¢l ingente endecudamiento oxterior del Ares;los
segundos, por efeccto de la cxpansidén de la inversidn externsa al Arca, cre-
ciente en romos d¢ meyor rendimionto; y las regolics por el disimil avance
tecnoldgdeo, ¢l alto costo de la teccnologie importada, y la faltae con res-
pecto o clla de una politica que Letinoamérica estd necesitando con urgen-—

cia csencial,

Bl mismo proceso de sustitucidn contiene impliceciones inflacionarias,
tento més grondes cuanto mayor sca la imvrovisacidn en su disefic y ejecu-
4 . .. . » .
cion, Sicndo, como es, un procesc continuo, el factor inflacionorio gue

engendra c¢s también esteable.

/la regresividad
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La regresividad en la distribucidn del ingreso es inflacionaria por va-
rias vias, y tienc un contonido de inflacidn retenida a veces considerable,

como antcs se sefiald,
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