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C a p í t u l o I 

PROPOSITOS DEL TRABAJO 

La i n f l a c i ó n , como problema conc r e t o de iina s e r i e de p a í s e s , y l a s p o l i 

t i c a s a n t i i n f l a c i o n a r i a s que han v e n i d o s i endo a p l i c a d a s en Amér ica L a t i n a a 

l o l a r g o de l a ú l t i m a década c o n s t i t u y e n , ambas, campos p reocupantes d e l pen 

Sarniento y de l a a c c i ó n en n u e s t r a A r e a . 

Por un l a d o , l a s p o l í t i c a s a n t i i n f l a c i o n s , r i a s han t e n i d o xm e l e v a d o eos 

t o s o c i a l y p o l í t i c o ; por e l o t r o , l o s p a í s e s i n f l a c i o n a d o s han segu ido s i n 

a b a t i r perdurab lemente e l p r o c e s o ; y no han me jo rado sus bases para incremen 

t a r su t asa de d e s a r r o l l o f u e r t e m e n t e , en forma t a l que f u e r a consecuenc ia 

de l a s p o l í t i c a s a p l i c a d a s . Po r e l c o n t r a r i o , se ha a s i s t i d o a una s e r i e de 

v a c i l a c i o n e s y cambios de rirnibo q u e , aunque en a l g m a medida han es tado a s o -

c i a d o s a cambios de g o b i e r n o s , han a c r e c en tado por momentos l a i n c e r t i d u m b r e . 

A l mismo t i empo , m i en t r a s l o s g o b i e r n o s y l o s bancos c e n t r a l e s se endeudaron 

en e l e x t e r i o r , l o s s e c t o r e s p r i v a d o s l a t i n o a m e r i c a n o s han e spo r t ado c a p i t a -

l e s , e x t e r i o r i z a n d o tina f a l t a de c o n f i a n z a en L a t i n o a m é r i c a como r e g i ó n e c o -

nómica y como mercado. 

E l mismo p roceso de I n t e g r a c i ó n Económica ha l l e g a d o a un punto en que , 

u t i l i a a d o en buena medida e l mecanismo de d e s g r a v a c i o n e s , se n e c e s i t a ya c i e r 

t a a rmon i zac ión de l a s p o l í t i c a s de f i n a n c i a m i e n t o , y en p a r t i c u l a r l a s p o l i 

t i c a s c a m b i a r í a , m o n e t a r i a , f i s c a l y de p r e c i o s e i n g r e s o s - a p a r t e de l a s po 

l í t i c a s de i n v e r s i o n e s , de p r o d u c c i ó n , t e c n o l o g í a y emp leo - para l o g r a r s i -

q u i e r a sea una meta muy modesta : ap rovechar a p l eno l a s c o n c e s i o n e s ya o t o r -

g a d a s , y e v i t a r que p a r t e de e l l a s se e s t e r i l i c e n por d e s a j u s t e s c a m b i a r i o s , 

e i n f l a c i o n a r i o s a l f i n , que t i e n d e n a impulsar e r r á t i c a m e n t e una p a r t e d e l 

comerc io no t r a d i c i o n a l en e l A r e a , en e l cua l e s t á n jus tamente fundadas bue 

na p a r t e de l a s e x p e c t a t i v a s de i n t e g r a c i ó n . 

Además, en L a t i n o a m é r i c a se han e l abo rado - p r á c t i c a m e n t e en t odos l o s 

p a í s e s - -una s e r i e de p l anes de ác.^ 'prrolJo mediano y l a r g o p l a z o , que han 

c o n s t i t u i d o s ó l i d a s bases pa ra c onoce r s e l o s p a í s e s por d e n t r o , f i j a r s e una 

/ e s t r a t e g i a de 
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e s t r a t e g i a de d e s a r r o l l o , i d e n t i f i c a r campos on l o s c u a l e s c i e r t a s r e f o r m a s 

i n s t i t u c i ó n a l o e b á s i c a s son p r c r r e q u i s i t o n e c e s a r i o de l a p o s i b i l i d a d de 

c r o c i m i e n t o , i d e n t i f i c a r y f o r m u l a r p r o y e c t o s do i n v e r s i ó n ^ y f i j a r ima po-

l í t i c a do f i n a n c i a m i e n t e , con l a c l a r a i d e a do gue no hay p o s i b i l i d a d de 

c r o c c r más a l l á d e l n i v e l q.uc puede f i n a n c i a r s e . 

P e r o s o l o en l o s programas do d e s a r r o l l o de pocos p a í s e s so ha i d o a 

l a e l a b o r a c i ó n do p o l í t i c a s oconómicas c o n c r e t a s que permi tan i n s t r u m e n t a r -

l o s en e l c o r t o p l a z o . So e s t á , pucs j en deuda con La t inoa inc r i ca en b r i n -

d a r l e una p o l í t i c a económica do ta l l e -da q.uc permita; , a l mismo t iempo^ a b a t i r 

l a i n f l a c i ó n ^ e j e c u t a r l o s p l a n e s de d e s a r r o l l o has ta sus ú l t i m a s consecuen 

c i a s , y oomTDcnsar l a s v a r i a c i o n e s c í c l i c a s q.uc o cu r ran . Hay en e s t o un son 
ly 

t i d o do u r g enc i a no desment ido por l a r e a l i d a d de l a década r e c i e n t e . - ^ 

Hay, pues , t r e s prob lemas : t e rm inar con l a i n f l a c i ó n , e j e c u t a r l o s p í a 

nes do p l a z o mayor y moderar o l c i c l o q.ue, con e l ad i tamento d e l p roceso do 

i n t e g r a c i ó n , imponen l a n e c e s i d a d do un e s t u d i o en p r o fund idad sobre l a po -

l í t i c a económica de c o r t o p l a z o en Lat inoc imér ioa . 

La r e l e v a n c i a d e l problema i n f l a c i o n a r i o ha l l e v a d o a l a c o n v i c c i ó n de 

q u e , s i n an t e s d i s e ñ a r una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a c l a r a y c o n c r e t a , - que 

a l mismo t iempo pe rmi ta e j e c u t a r p lanes de l a r g o y mediano p l a z o j y r e a l i z a r [Ja 

bor c j i t i c í c l i c a - h a b r í a de sor menos p r o d u c t i v o " e n t r a r " a l problema de l 

c o r t o p l a z o desde o t r o s á n g u l o s . De aquí e l en foque d e l p r e s e n t e documento. 

Es to e s t u d i o c o n s t i t u y e , pues , una primv.ra e tapa de un t r a b a j o cuyo ob 

j o t i v o c o n s i s t o en d i s e ñ a r , n n i v e l de ins t rumentos^ l a s basos fund am t a l e a 

do una p o l í t i c a a n t i i n f l a o i o n a r i a ú t i l para L a t i n o a m é r i c a , que a l mismo t i em 

po pe rmi ta e j e c u t a r l o s p l anes de d e s a r r o l l o y a t enuar e l c i c l o . 

En razón de e s t o o b j e t i v o , o l t r a b a j o p r e t ende sor do t i p o s i s t e m á t i c o ; 

por l o monos e l d e s a r r o l l a r un en foque po l émico no c o n s t i t u y o su p r o p ó s i t o , 

aunque c i e r t o c on t en ido do d i s c u s i ó n do i d e a s os i n e v i t a b l e por r a zón do l a 

m a t e r i a m i s m a , ^ 

/So d e c i d i ó , 
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Se d e c i d i ó , pues , encara r e l e s t u d i o en cua t ro eta]pas. La pr imera eta 

p a , q.ue i n c l u y e e l p r e s e n t e documento, ha c o n s i s t i d o en s i s t e m a t i z a r e l t r a 

taraiento de l o s " P a c t o r o s d e l P r o c e so I n f l a c i o n a r i o en Amér ica L a t i n a ' ' , La 

segunda, ya en p r e p a r a c i ó n , c o n s i s t e en f o rmu la r con c a r á c t e r p r e l i m i n a r , 

l a s "Bases de una P o l í t i c a A n t i i n f l a c i o n a r i a para L a t i n o a m é r i c a ' ' , que t enga 

i gua lmen te en cuenta a q u e l l o s p r o p ó s i t o s . 

Inmed ia tamente , se i n i c i a r á e l e s t u d i o de l a p o l í t i c a económica de c o r 

to p l a z o , en g e n e r a l , y de l a p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a en p a r t i c u l a r , s e -

gu ida en años r e c i e n t e s por l o s p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s , comenzando n a t u r a l 

mente por a q u e l l o s que más han s u f r i d o e s t o s p r o c e s o s . A s í , se p r o y e c t a es 

t u d i a r l o s casos do A r g e n t i n a y Uruguay pr imero - c u y a s e n t i d a d e s de p l a n i f i 

c a c i ó n han s o l i c i t a d o ya l o s e s t u d i o s c o r r e s i 3 o n d i e n t e s - ; para c on t inua r l o s 

do o t r o s p a í s e s , según una secuenc ia a f i j a r s e en acuerdo con sus g o M o r n o s , 

Es tos e s t u d i o s c o n f r o n t a r á n l a s p o l í t i c a s e f e c t i v a s con a q u e l l a s que 

hub i e ran s i d o r e q u e r i d a s , de acuerdo con e l esquema p r u l i m i n a r an tes e l a b o -

r a d o . De sus d i f e r e n c i a s , s i m i l i t u d e s y p o s i b i l i d a d e s s-urgirán l o s e l emen-

t o s que p e r m i t i r á n a f i n a r e l d i s eño de una P o l í t i c a A n t i i n f l a c i o n a r i a para 

l o s p a í s e s d e l A r e a , que c o n s t i t u y o e l o b j e t i v o d e l t r a b a j o . 

E l d i s e ñ o de ima m e t o d o l o g í a d̂ ^ p l a n i f i c a c i ó n de c o r t o p l a z o x e s u l t a r á en 

parte do üstasimanas b a s e s , y a que l a s e cuenc ia a s e g u i r on un esquema de e s t e t i 

po e s t á muy i n f l u i d a por l a concepc ión b á s i c a que so t enga sobro l a s o r i e n -

t a c i o n e s y l i m i t a c i o n e s en e l uso do ins t rumuntos c o n c r e t o s de p o l í t i c a eco 
/ 3 / nómica,"^-' 

La sccucnc i c, d e c i d i d a r e conoce e l hecho de que , además de l o s csquomas 

g e n e r a l e s , por d e t a l l a d o s que e l l o s s ean , es i m p r e s c i n d i b l e a cud i r a IG, RÚA 
l i d a d c o n c r e t a de l o s p a í s e s con una m e t o d o l o g í a un i f o rmo de a n á l i s i s . Y 

con todo e l l o no se habrá hecho más que i n i c i a r e l p r o c e s o , que ha de r eque 

r i r s i n duda mucha i n v e s t i g a c i ó n emp í r i c a a d i c i o n a l , y también mucho a p r e n -

d i z a j e en e l e r r o r , p a r a i r i d e n t i f i c a n d o con p r e c i s i ó n mayor cada v e z l a s po -

l í t i c a s más a p t a s , en cada campo, y según inst r iamentos c o n c r e t o s . 

/ Es e v i d e n t e 
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Es e v i d e n t e q.ue no podrá d i s e ñ a r s e m a s o l a p o l í t i c a i g u a l m e n t e ú t i l pa 

r a c u a l q u i e r p a í s l a t i n o a m e r i c a n o , on c u a l q u i e r s i t u a c i ó n económica . Mal po 

d r í a n p r o p i c i a r l o q.\aienes, p r e c i s a m e n t e , han i n s i s t i d o en l a i n a p l i c a M l i d a d 

a l a p e r i f e r i a de l a s p o l í t i c a s económicas e s t a b l e c i d a s para l o s g randes cen 

t r o s i n d u s t r i a l e s , después de q.ue en e l l o s hub i e r a l a r g o s años de d e c a n t a c i ó n 

de i d e a s , p e r s e v e r a n c i a de p o l í t i c a s , e i d e n t i f i c a c i ó n de tin s e r s o c i a l con 

capac idad i n t e r n a de d i á l o g o ; c o n d i c i o n e s todas é s t a s que , p r e c i s a m e n t e , t e -

nemos l a r e s p o n s a b i l i d a d de c o n t r i b u i r a que se e d i f i q u e n en n u e s t r a Amórioa 

L a t i n a . Se t r a t a , por e l c o n t r a r i o j , de i d e n t i f i c a r a q u e l l o s e l ementos que 

son ú t i l e s a l o s p a í s e s que t i e n e n e l denominador común d e l " e s t a r en d e s a -

r r o l l o " , anotando l a s d i f e r e n c i a s c o r r e s p o n d i e n t e s a su d i s t i n t o n i v e l r e a l . 

E l p r e s e n t e t r a b a j o s o b i e l o s " F a c t o r e s d e l P r o c e s o I n f l a c i o n a r i o en M é 

r i c a L a t i n a " p l a n t e a e l problema i n f l a c i o n a r i o d e n t r o de l a ó p t i c a d e l ároa_, 

cuyo problema de l a r g o p l a z o es e l d e s a r r o l l o . P o s i b l e m e n t e c i e r t a a l z a de 

p r e c i o s sea un c o s t o que n u e s t r o s p a í s e s tengan que pagar s i q u i e r e n c r e c e r 

a c e l e r adamen t e , y s obre e l l o so t r a t a en e l t e x t o . Lo i m p o r t a n t e es e v i t a r 

que paguen e l c o s t o , sea de l a i n f l a c i ó n o de l a p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a , 

pero, s i n ob t ene r G1 r e s u l t a d o en t é rm inos de c r e c i m i e n t o y de m e j o r d i s t r i b u 

c i ó n . 

A nad i e escapa que hay dos t e n d e n c i a s de pensamiento que e n f r e n t a n e l 

problema s i n haber l l e g a d o a una s o l u c i ó n armonizada. A q u e l l o s que p i ensan 

que hay que hacor máximo o l d e s a r r o l l o con e l menor c o s t o p o s i b l e on t é r m i -

nos i n f l a c i o n a r i o s ; , y a q u e l l o s que c r e m q u e e l i m i n a r l a i n f l a c i ó n es p r e r r e -

q u i s i t o para c r e c e r , En buena medida se ha avanzado en e l e s c l a r e c i m i e n t o 

de problemas en l a C o n f e r e n c i a de R í o de J a n e i r o sobro I n f l a c i ó n y D e s a r r o -

l l o , c e l e b r a d a en enero de 1963. P e r o , a cua t r o años desde e n t o n c e s , se a d -

v i e r t e l a n e c e s i dad de i r más en p r o f i m d i d a d en e l a n á l i s i s , p a r t i c u l a r m e n t e 

por e l hecho de que l o s avances n e c e s a r i o s en e l d i s e ñ o de l a s p o l í t i c a s eco 

nómicas de c o r t o p l a z o , hacen e v i d e n t e l a n e c e s i d a d de c o n c l u i r con l a d i s c u 

s i ó n de t i p o académico , y do d a r l e o p e r a t i v i d a d a l a s s o l u c i o n e s . 

La aprox imac ión que p a r t e d e l a n á l i s i s mone ta r i o no se conoce que haya 

s i d o expuesta s i s t o m á t i c a í i c n t o cono cuerpo do d o c t r i n a . R e s u l t ó , pues , una 

n e c e s i d a d o p e r a t i v a para e s t o e s t u d i o , e l i n t e n t a r . s u e x p l i c i t a c i ó n a l a l u z 

/de obras más 
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de obras más o menos r e c i e n t e s de economis tas cuyo pensamiento se e n t i e n d e 

i d e n t i f i c a d o con t a l ap r ox imac i ón . 

A l r e a l i z a r s e l a i n v e s t i g a c i ó n de l o s d i s t i n t o s c r i t e r i o s con l o s q.ue 

se p r e t ende e x p l i c a r l o s p r o c e s o s i n f l a c i o n a r i o s se han encont rado una s e r i e 

de i n t e r e s a n t e s c o i n c i d e n c i a s de i d e a s e n t r e d i s t i n t a s i n s t i t u c i o n e s y econo 

m is tas q.ue i n t e g r a n l í n e a s , en g e n e r a l , g l o b a l m e n t e d i s c r e p a n t e s de pensamien 

t o . Es tas c o i n c i d e n c i a s e s t á n expues tas más a d e l a n t e . 

Aún cuando l a i n v e s t i g a c i ó n y l a d i s c u s i ó n permi tan ensanchar l a s á r e a s 

de c o i n c i d e n c i a , l a s s o l u c i o n e s p ragmát i cas que se adopten para l a lucha an-

t i i n f l a c i o n a r i a en e l c o r t o p l a z o serán e s e n c i a l m e n t e d e p e n d i e n t e s de l a e l e o 

c i ón p o l í t i c a que cada p a í s haga , a c e r c a de qué es l o que q u i e r e hace r ó p t i -

mo en e l c o r t o p l a z o . 

r hay en e l l o dos a l t e r n a t i v a s : o b i e n maximizar e l d e s a r r o l l o pon iendo 

un l í m i t e de máxima a l a suba de p r e c i o s ; o b i e n min imi za r e l a l z a de p r e c i o s 

poniendo en tonces un l í m i t e de mínima a l o que deba c r e c e r e l i n g r e s o , o e l 

empleo , u o t r a v a r i a b l e f í s i c a e l e g i d a en e l c o r t o p l a z o . 

Es tas son a l t e r n a t i v a s p o l í t i c a s y también t é c n i c a s . Y un a spec t o que 

se ha c r i t i c a d o a l a s p o l í t i c a s a p l i c a d a s en l o s ú l t i m o s d i e z años en Amér i ca 

L a t i n a r e s i d e p r e c i samen t e en que se ha optado por l a segunda a l t e r n a t i v a : 

l a de m in im i za r p r e c i o s ; p e r o que a l h a c e r l o se ha o m i t i d o e s t a b l e c e r también 

un l í m i t e por d e b a j o d e l cua l no pud ie ran e s t a r e l i n g r e s o o e l empleo . 

E l l o s i g n i f i c a en un s e n t i d o t é c n i c o , que se e s t a b l e c i ó un o b j e t i v o de 

p r e c i o s pero no se i n t r o d u j o l a n e c e s a r i a r e s t r i c c i ó n f í s i c a en e l p rob lema; 

y en un s e n t i d o e c o n ó m i c o - s o c i a l que no se tuvo en cuenta e l c o s t o s o c i a l de 

l a e s t a b i l i z a c i ó n . 

En e s t e punto no hay t r a n s a c c i ó n p o s i b l e de pensamiento . Se sus t en t a 

aqu í e l c r i t e r i o de que a l a r g o p l a z o no hay e l e c c i ó n de a l t e r n a t i v a s porque 

no e x i s t e n a l t e r n a t i v a s : s ó l o es c o n c e b i b l e que se haga ópt imo e l d e s a r r o l l o / 

expresado en t é rm inos de p r o d u c t o , o de i n g r e s o , o de empleo , o de l a comb i -

nac i ón de v a r i a b l e s f í s i c a s que se e l i j a , con l a s d eb idas r e s t r i c c i o n e s . Y 

a c o r t o p l a z o se debe bás i camente m in im i za r e l c o s t o s o c i a l de l a e s t a b i l i z a 

c i ó n . ^ 

/ Dentro de e s t e 
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Dentro de t a l marco de i d e a s se ha o r i e n t a d o e s t e e s t u d i o con l a cono i en 

c i a , además, do que l o s prob lemas de i n f l a c i ó n en Amér ica L a t i n a no podrán 

r e s o l v e r s e con p r e c o n c e p c i o n o s t e ó r i c a s , n i con c r i t e r i o s de p o l í t i c a s u r g i -

dos so lamente de c o r r e l a c i o n e s g l o b a l e s . Se ha en t end ido que, t a n t o como no 

b a s t a - d e n t r o de una c o n c e c i ó n m o n e t a r i a - con usar l a s e c u a c i o n e s de l a t e o 

r í a c u a n t i t a t i v a para d i s e ñ a r un buen programa a n t i i n f l a c i o n a r i o q,ue r e s p e t e 

una pauta de d e s a r r o l l o , de l a misma manera no b a s t a con p l a n t e a r una p o l í t ¿ 

ca g l o b a l y s e c t o r i a l - y hasta r e g i o n a l - de d e s a r r o l l o aun a n i v e l de p r o y e c t o s 

do i n v e r s i ó n , s i n a t ender a sus i m p l i c a c i o n e s sobre l o s p r e c i o s y a l a s p o l i 

t i c a s de c o r t o p l a z o , económicas y f i n a n c i e r a s , q.ue habrán de c o n c r e t a r l a . 

De e s t o s e n f r e n t a m i e n t o s de i d e a s , de c i e r t a s e x p e r i e n c i a s c u a n t i t a t i v a s , 

y de de terminada r a c i o n a l i z a c i ó n d e l problema^ surgen pautas para l a f o rmu la 

c i ó n de una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a que no se oponga a l d e s a r r o l l o y q.ue, 

por e l c o n t r a r i o , l o a c e l e r e . Labor nada s i m p l e , y a r g ü i b l c por supues to . 

Y por l o mismo n e c e s i t a d a do mucha d i s c u s i ó n sobre f ó rmu las c o n c r e t a s para 

que se e v i t e n , de una v e z , l a s v a c i l a c i o n e s y contramarchas que han s i d o l a 

r e g l a en l a h i s t o r i a de \ina s e r i e de p a í s e s d e l A r e a . 

Con t a l e s p r o p ó s i t o s , l o s c a p í t u l o s s i g u i e n t e s p l an t ean c i e r t o s C r i t e r i o s 

B á s i c o s ( C a p í t u l o I I ) que hacen p a r t e d e l marco de r e f e r e n c i a t e n i d o en cuen 

t a para e s t a b l e c e r l a I n t e r p r e t a c i ó n d e l P r o c e s o I n f l a c i o n a r i o en La t inoamé-

r i c a ( c a p í t u l o I I I ) . Es ta i n t e r p r e t a c i ó n e s t á fo rmulada a t r e s n i v e l e s , que 

son l u e g o ampl iados y fundamentados en l o s c a p í t u l o s s i g u i e n t e s . A s í , e l 

c a p í t u l o I V t r a t a sobre l o s F a c t o r e s E s t r i i c t u r a l e s e I n s t i t u c i o n a l e s de l a 

I n f l a c i ó n ( n i v e l g l o b a l ) ; e l c a p í t u l o V sob re l o s F a c t o r e s i n f l a c i o n a r i o s de 

Costos y de Oferta-Demanda ( n i v e l de v a r i a b l e s c o n c r e t a s ) , y e l c a p í t u l o V I 

sobro l o s F a c t o r e s i n f l a c i o n a r i o s d e r i v a d o s d e l manejo de l o s Ins t rumentos 

do P o l í t i c a s E s p e c í f i c a s ( n i v e l do i n s t r u m e n t o s ) . 
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CRITEfilOS BASICOS DEL CONTMIDO JE ESTE ESTUDIO 

La i n t e r p r e t a c i ó n a c e r c a do l o s f a c t o r e s d e l p roceso i n f l a c i o n a r i o , q.ue 

se d e s a r r o l l a en c a p í t u l o s s i g i i i e n t e s t i e n e un. marco de r e f e r e n c i a i n t e g r a d o , 

en p a r t o , por l o s s i g u i e n t e s c r i t e r i o s b á s i c o s . Los mismos s i r v e n también 

para e l d i s e ñ o •u l t e r i o r do l a s s o l u c i o n e s . 

La i n f l a c i ó n puede s e r c a r a c t e r i z a d a como, un p roceso en e l cua l l o s 

p r e c i o s c r e c en en forma a u t o s o s t e n i d a más do l o que r e q u i e r e e l a.1us-

t.o d e l s i s t ema económico . 

En e l t r a t a m i e n t o d e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o t i e n e e s e n c i a l i m p o r t a n c i a 

l a forma como so l o c a r a c t e r i z a . Los i n t e n t o s de c a r a c t e r i z a r y , aun más, 

de d e f i n i r han s i d o muy numerosos , y puede c o n c e b i r s e q.ue e l desacuerdo en 

m a t e r i a de d e f i n i c i ó n ha s i d o un f a c t o r de e s c u r e c i m i e n t o en e l t r a t a m i e n t o 

de t odo e l prob lema, A s í , han c a s o s , como l a c l á s i c a d e f i n i c i ó n en f u n -

c i ó n de "demasiada moneda e n f r e n t a n d o pocos b i e n e s " en l a que se t e n d i ó a po 

ne r e l a cen to en l a "demasiada moneda" ; y de aqu í se c o n s i d e r ó que l a s med i -

das d e s t i n a d a s a r e s t r i n g i r l a c r e a c i ó n do medios de pago c o n s t i t u í a n l a f o r 

ma más adecuada de b a j a r e l f l u i r do g a s t o s en d i n e r o a l n i v e l d e l f l u i r do 
2 / 

b i e n e s , para l o g r a r e l e q u i l i b r i o . 

En e f e c t o , toda d e f i n i c i ó n c o n t i e n e una t e o r í a ; y toda t e o r í a l l e v a f i -

na lmente a una p o l í t i c a . De t a l f o r m a , l a s d e f i n i c i o n e s c l á s i c a s han i n f l u x 

do s i n duda - d i r e c t a o s u b r e p t i c i a m e n t e - buena p a r t e d e l pensamiento ; y han 

s e r v i d o para mantener e l v i g o r de l a s t e o r í a s que e s tán en su t r a s f o n d o . 

Hay en e l l o qu i en c ons i d e r a que c i e r t a s t e o r í a s -como l a c u a n t i t a t i v a en su 

forma más s i m p l i s t a cont inúan en uso , p r e c i s a m e n t e , por r a z ón d e l e q u í v o c o 

de l a n o c i ó n de i n f l a c i ó n . 

S in embargo, no os s ó l o l a n o c i ó n de i n f l a c i ó n l o que ha v e n i d o i n t r o d u 

c i endo t a l e s d i f i c u l t a d o s . La d e f i n i c i ó n de o t r a s v a r i a b l e s quos de una u 

o t r a manera, en t ran en l a c o n s i d e r a c i ó n d e l problema i n f l a c i o n a r i o ha i n f l i o i 

do también s i g n i f i c a t i v a m e n t e . De e n t r e o l l a s , e l concep to de p r o d u c t i v i d a d 

ha s i d o p a r t i c u l a r m e n t e i m p o r t a n t e . 

/Dado que e l 



II - 2 

Dado quo e l p r o p o s i t o do d e f i n i r r e s i d e en f a c i l i t a r l a r e f l e x i ó n y e l 

aná l i s i s , ' ^ ' ^ surgc ixna n e c e s a r i a mesura, p a r t i c u l a r m e n t e o r i g i n a d a en e l h e -

cho de q.ue e l mismo t e rmino de " i n f l a c i ó n " ha c o n c l u i d o r e s u l t a n d o una e x -

p r e s i ó n do p r o p ó s i t o m ú l t i p l e . ^ De aquí que a l t r a t a r s e sobre l a i n f l a -

c i ó n r e s u l t a n e c e s a r i o e s t a b l e c e r de qué t i p o y qué d imens ión de i n f l a c i ó n 
7/ se t r a t a , a f i n de e v i t a r prob lemas de semánt ica económica.-'- ' 

Hasta aqu í se ha p l a n t e a d o e l problema que t r a e e l i n t e n t o de d e f i n i r . 

En e s t e caso se ha op t ado :no por d e f i n i r , s ino por r e a l i z a r un i n t e n t o de 

c a r a c t e r i z a c i ó n , a f i n de no l e v a n t a r p r e c i samen t e prob lemas d e l t i p o de 

l o s que se q u i e r e n e v i t a r , o r e s o l v e r . En anexo 2 ) se i n c o r p o r a vna nómina 

de d e f i n i c i o p e s y c a r a c t e r i z a c i o n e s quB, además d e l a n á l i s i s , se han t e n i -

do en cuenta,— 

Los a t r i b u t o s de l o que se c o n s i d e r a como i n f l a c i ó n , a l o b j e t o presen 

t e , son l o s qxie s i guen : 

i ) hay un a l z a i n ú t i l de p r e c i o s ; os d e c i r un a l z a que excede a aque-

l l a que puede c o n s i d e r a r s e r e q u e r i d a por e l a j u s t e d e l s i s t ema eco 

nómi c o ; 

i i ) e l p roceso t i e n d o a h a c e r s e a u t o s o s t e n i d o j aunque no necesa r i amente 

desemboca en h i p e r i n f l a c i ó n ; 

i i i ) se croan e x p e c t a t i v a s de que l o s p r e c i o s han de s e g u i r sub i endo ; 

i v ) e l p roceso e x i s t o , aunque se demore o se r ep r ima su e x t e r i o r i z a -

c i ó n on forma do a l z a de p r e c i o s ; 

v ) e l p roceso es e s e n c i a l m e n t e de mediano y l a r g o p l a z o , y se o x t e r i o 

r i z a en subas p e r i ó d i c a s de p r e c i o s ; 

v i ) l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s no ne c e sa r i amen t e s i r v e para p e r m i t i r o 

p r o voca r que ocur ran l o s f l u j o s f í s i c o s , que permi tan a eu v e z ha -

c e r máximo e l i n g r e s o u o t r a v a r i a b l e de l a s c o r r i e n t e s f í s i c a s ; 

En l o s e l ementos de l a a n t e r i o r c a r a c t e r i z a c i ó n se o p t a , pues , por l o s 

p r e c i o s como i n d i c a d o r e s d e l p roceso i n f l a c i o n a r i o . E l l o es i n d e p e n d i e n t e 

do s i l a s a l z a s de p r e c i o s de o r i g i n a n en c o n d i c i o n e s de suba o de b a j a de 

/ l a p r o d u c t i v i d a d 
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l a p r o d u c t i v i d a d , de l a p roducc i ón o d e l empleo ; o de s i l a i n f l a c i ó n e s , 

a su v e z , un s íntoma de o t r o p roceso más p ro fundo . 

Se i d e n t i f i c a , además, c i e r t a a l z a mínima de p r e c i o s como rec [uor ida por 

e l a j u s t o d e l s i s t ema económico . Las r a z ones q.ue mot ivan e s t a s a l z a s do p r e 

c i o s es tán d e s a r r o l l a d o s en l o s c a p í t u l o s s i g u i e n t e s . En e s e n c i a , pues , r e -

s u l t a r í a i n f l a c i o n a r i a e l a l z a de p r e c i o s que o c u r r e por sobre e s t o incremen 

t o b á s i c o . E l l a e s , por l o t a n t o , vin a l z a i n ú t i l . 

Se c a r a c t e r i z a l a i n f l a c i ó n como un p r o c e s o . " P r o c e s o ' ' y no " a c c i d e n t e ' ' 

c o n s t i t u y e , pues , un a t r i b u t o b i e n p r e c i s o . Como t a l , e s a u t o s o s t e n i d o , 

pero en L a t i n o a m é r i c a e l p r o c e so no se ha a c e l e r a d o has ta l o s puntos q.UG se 

sue l en c a l i f i c a r como de " h i p e r i n f l a c i ó n " ' . En e s t o c a r á c t e r de a u t o s o s -

t e n i d o i n f l u y e n sobremanera l a s e x p e c t a t i v a s , q_ue pasan a s í a s e r uno do l o s 

e l ementos i n t e g r a n t e s d e l p r o c e s o . 

Y c u a l q u i e r i n t e n t o de c on t ene r su e x t e r i o r i z a c i ó n en a l z a s de p r e c i o s 

no s i g n i f i c a que aque l p r o c e so no e x i s t a , s ino que se e x t e r i o r i z a de o t r a ma 

ñera o con r e t a r d o , cuando os " e x p u l s a d o " a i n t e r v a l o s d i s t i n t o s seg-ún l o s 

c a s o s , e x t e r i o r i z á n d o s e en tonces en mayores p r e c i o s . Los a j u s t e s "a e s -

c a l o n e s " d e l t i p o de cambio son un e j emp l o de procoso i n f l a c i o n a r i o e x t e r i o -

r i z a d o con r e t a r d o en a l z a s de p r e c i o s . 

Es e s e n c i a l l a c a r a c t e r i z a c i ó n do l a i n f l a c i ó n como un p roceso de por l o 

menos mediano p l a z o y , bá s i c amen t e , l a r g o p l a z o . E l l o r esponde a l concepto 

que surge de l a e v i d e n c i a económica , con un grado t a l de c o r t e z a que ha t r a s 

cendido a l a o p i n i ó n do l o s g o b i e r n o s . C i e r t a m e n t e , son no muy numerosos 

l o s casos en que c i e r t a s v e r d a d e s i d e n t i f i c a d a s a n i v e l t é c n i c o t r a s c i e n d e n 

como c o n v i c c i ó n a n i v e l p o l í t i c o . Es t o es uno de e l l o s . Y o l i o es e s o n c i a l 

porque , s i e l problema i n f l a c i o n a r i o f u e r a de c o r t o p l a z o , b a s t a r í a para aba 

t i r i o con d e s a r r o l l a r una buena p o l í t i c a de coyun tura ; poro s i es de l a r g o 

p l a z o , serán r e q u e r i d a s c i e r t a s r e f o r m a s b á s i c a s para r e s o l v e r l o . Y e s -

t a s r e f o rmas pueden c o i n c i d i r en un ancho campo con l a s r e q u e r i d a s para im-

p u l s a r e l d e s a r r o l l o . Es en e s t o s e n t i d o que e l o b j e t i v o de d e s a r r o l l o y e l 

de e s t a b i l i d a d comienzan a t one r una c l a r a e x p r e s i ó n de c o m p a t i b i l i d a d con-

c r e t a . 

/ F i n a l m e n t e , cuando 
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Fina l rnonte , cuando l a d inámica de p r e c i o s es g r a n d e , su e s t r u c t u r a no 

es e s t a b l e . Por e l l o , e n t r e o t r a s c o s a s , r e s u l t a improbab le q.ue d i c h a e s -

t r u c t u r a sea óp t ima. Se c o n s i d e r a ópt ima l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s que p e r -

m i t e o p rovoca que se haga máximo e l v a l o r de l a v a r i a b l e f í s i c a e l e g i d a , — ^ 

La e s t r u c t u r a de p r e c i o s d e f i c i e n t e e s , pues , o t r o a t r i b u t o d e l p r o c e -

so i n f l a c i o n a r i o , Y l a adopc ión de e s t o s c r i t e r i o s c o n t i e n e , a su v e z , dos 

c o sas : i d e n t i f i c a e l i n g r e s o u o t r a v a r i a b l e de l a s c o r r i e n t e s f í s i c a s como 

o b j e t i v o u l t e r i o r de l a a c t i v i d a d económica , a cuya consecuc ión l a e s t r u c t u 

r a de p r e c i o s t i e n e que s e r v i r ; y admito una e l a s t i c i d a d de l a p roducc i ón 
. • 16/ 

a l o s p r e c i o s , — 

17/ 
A s í , l a s subas p e r i ó d i c a s de p r e c i o s — ' s o n l a forma de e x t e r i o r i z a r s e 

e l p r o c o s o . 

Es ta c a r a c t e r i z a c i ó n admito también d i s t i n g u i r i n f l a c i ó n de p r e s i ó n i n 

f l a c i o n a r i a , l o que os b a s t a n t e c l á s i c o . A l o b j e t o p r e s e n t o puodo proponer 

se quo toda demanda c o n t i e n e xma p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a ; y que o l l a s so con -

c r e t a en i n f l a c i ó n cuando l a o f e r t a no r e s p o n d e . ^ ^ 

Se i d e n t i f i c a , t ambién , una d i s t i n t a " s e n s i b i l i d a d o p r e d i s p o s i c i ó n i n 

f l a c i o n a r i a " ^^ en l o s p a í s e s , tan r e a l como su producc ión f í s i c a , a.unque 

por supuesto i n t r i n c a d a en sus o r í g e n e s y en su forma de m a n i f e s t a r s e . 

Es ta d i s t i n t a s e n s i b i l i d a d in f l c -^x ionar ia en l o s p a í s e s ha s i d o r e c o n o -

c i d a como un " p e r f i l " que a n i v e l g l o b a l es f u n c i ó n , por un l a d o , d e l n i v e l 

do d e s a r r o l l o do l o s p a í s e s y , con juntamente con e l l o , de sus t a s a s de c r e -

c i m i e n t o y de l a forma como se hace e l d e s a r r o l l o . Es t e p e r f i l , sobre e l 

que so v u e l v o más a d e l a n t e , depende -más e s p e c í f i c a m e n t e - de l a a p t i t u d do 

l a s i n s t i t u c i o n e s que l o s p a í s e s poDoen, do l a m o v i l i d a d de sus f a c t o r e s , 

do l a f l e x i b i l i d a d do su s i s t ema de p r e c i o s , y de o t r a s v a r i a b l e s o s t r a t e g l 

c a s . 

Y en g e n e r a l , l a s e n s i b i l i d a d o p r e d i s p o s i c i ó n i n f l a , c . i ona r i a es menor 

en l o s p a í s e s que t i e n e n , por e j e m p l o , f a c t o r e s de c a p i t a l no p lenamente 

u t i l i z a d o s y con capac idad de r e s p u e s t a a l a demanda; mercados f i n a n c i e r o s 

más amp l i os y v e r s á t i l e s ; mano de o b r a : o b i e n d é b i l en su capp^cidad de r e 

g a t e o o b i e n su f i c i en t o ra en t o d i s c i p l i n a d a e i n f o r m a d a ; y un buen c o n t r o l do 

monopo l i o s , 

/De e l l o r e s u l t a 
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De e l l o r e s u l t a que e l l a puede s e r menor, t a n t o en l o s p a í s e s más d e s a -

r r o l l a d o s , por su capac idad más ampl ia de r e s p u e s t a ; cuanto en l o s muy subde 

s a r r o l l a d o s , por l o menos por l a d e b i l i d a d en e l poder de r e g a t e o de l a mano 

de o b r a , q.ue posee una a l t a p r o p o r c i ó n de ocupados d i s p e r s o s en l a a g r i c u l -

t u r a . 

Es tas d i s t i n c i o n e s e n t r e i n f l a c i ó n , p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a , s e n s i b i l i d a d 

i n f l a c i o n a r i a , y a l z a de p r e c i o s se c ons ide ran e s e n c i a l e s para e l a n á l i s i s 

q.ue s i g u e . 
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2 . La p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a os p a r t o de l a p o l í t i c a de d e s a r r o l l o a 

mediano y l a r g o p l a z o . 

E l problema de l a i n f l a c i ó n y l a adecuac ión do l a s p o l í t i c a s a n t i i n f l a -

c i o n a r i a s r e q u e r i d a s n e c e s i t a n un e s c l a r e c i m i e n t o s u f i c i e n t e y s i s t e m á t i c o 

para que l a s s o l u c i o n e s sean ú t i l e s perduralDlementG. Y e l l o no a5 l o en Amé-

r i c a L a t i n a , s ino tamMón en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s d e l H e m i s f e r i o N o r t e , 

y en economías c o l e c t i v i s t a s c e n t r a l m e n t e p l aneadas . 

En e l r e s t o d e l mundo en d e s a r r o l l o se v i s l m b r a un problema s i m i l a r . 

Muchos p a í s e s que t i e n e n hoy e s t a b i l i d a d de p r e c i o s poseen n i v e l e s a c t u a l e s 

de i n g r e s o tan b a j o s , que podr í an eventua lmente s u f r i r p r e s i o n e s i n f l a c i o n a -

r i a s s i encararan programas muy amb i c i o sos de e xpans i ón , o s i sus grupos s o -

c i a l e s de menor i n g r e s o demandaran v i g o r o s a m e n t e n i v e l e s de v i d a m e j o r e s que 

l o s que f í s i c a m e n t e pueden b r i n d a r l e s sus economías . A la i n f l a c i ó n p o d r í a 

l l e g a r s e en t a l e s casos por dos v í a s : o por hace r e l d e s a r r o l l o más r á p i d o 

que l o que puede f i n a n c i a r s e ; o por h a c e r l o más l e n t o que l o que r e -

q u i e r a n l a s e x p e c t a t i v a s s o c i a l e s , s i empre que e l l a s se f o r m a l i c e n en l a a c -

c i ó n de l o s grupos c o r r e s p o n d i e n t e s . E l a c a l l a r o demorar e s t a f o r m a l i z a -

c i ó n no t i e n e ninguna p o s i b i l i d a d de é x i t o como p o l í t i c a p e r s e v e r a n t e . La 

ún i ca r e s p u e s t a p o s i b l e a t a l demanda e s t á en e l d e s a r r o l l o económico y s o -

c i a l de l o s p a í s e s ; y l a v a r i a b l e c r í t i c a es su v e l o c i d a d . 

E l hecho de que l a i n f l a c i ó n e s t é p r e s e n t e como r e a l i d a d a c t u a l en una 

s e r i e de p a í s e s , o como amenaza en o t r o s - t a n t o por l a a c c i ó n e x c e s i v amen t e 

r á p i d a como por l a e x c e s i v amen t e l e n t a - unido a l a c i r c u n s t a n c i a de que l o s 

p a í s e s más in tensamente a f e c t a d o s son p a í s e s en d e s a r r o l l o , y p a r t i c u l a r m e n -

t e l a t i n o a m e r i c a n o s e n t r e e l l o s , e x i g e t e n e r en cuenta que s ó l o puede i n s c r i 

I r i r s e una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a d e n t r o d e l marco de r e f e r e n c i a de una 
21/ 

p o l í t i c a de d e s a r r o l l o , de mediano y l a r g o p l a z o . ' No hay i n c o m p a t i b i l i -

dad e n t r e una p o l í t i c a de d e s a r r o l l o y una p o l í t i c a de e s t a b i l i d a d r e l a t i v a 

de p r e c i o s , s i ambas se p l a n t e a n en l a c r o n o l o g í a y en l o s t é rm inos adecua-

dos a l o s p a í s e s de que se t r a t e . 

A e s t e r e s p e c t o , l o s problemas i n f l a c i o n a r i o s de L a t i n o a m é r i c a en l o s 

ú l t i m o s l u s t r o s han v e n i d o t e n i e n d o dos t i p o s de r e s p u e s t a s : ima g l o b a l y 

/ s e c t o r i a l , de mediano 
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s e c t o r i a l , de mediano y l a r g o p l a z o ? que puso e l acen to p r i n c i p a l en l a nece 

s i d a d de e l i m i n a r l a s r i g i d e c e s q.ue entraban e l d e s a r r o l l o de l a s economías ; 

l a o t r a de c o r t o p l a z o , g l o b a l y a n i v e l de i n s t r u m e n t o s , q.ue puso e l acen to 

en e l juego de l o s f a c t o r e s f i n a n c i e r o s - m o n e t a r i o s , c a m b i a r i o s y f i s c a l e s - . 

La p r imera no e n t r ó a s e r p ropues ta a, n i v e l de i n s t rumen tos en forma d e t a l l a 

d a , y no t e n í a m á s ^ o y o que l a s i d e a s . La s e g m d a f u e expresada a n i v e l de 

i n s t r u m e n t o s , y r e s u l t ó i n t r o d u c i d a en una s e r i e de p a í s e s d e l A r e a , dada l a 

p a r t i c u l a r s i t u a c i ó n de l o s p a í s e s que d e b i e r o n r e c u r r i r a l c r é d i t o e x t e r n o . 

En e f e c t o , t a l e s p a í s e s se encon t r a r on con que l a s p r i n c i p a l e s f u e n t e s de 

l o s Es tados Unidos y de Europa han aguardado una d e c i s i ó n o una a c t i t u d p r e -

v i a d e l Fondo Mone ta r i o I n t e r n a c i o n a l para tomar , a su v e z , d e c i s i o n e s en e l 

o t o r g a m i e n t o de c r é d i t o s . 

P e r o , a e s t a a l t u r a de l o s p rob l emas , s e r í a d i f í c i l no a c e p t a r dos c o -

s a s : que t i e n e que haber una p o l í t i c a m o n e t a r i a , y f i n a n c i e r a en g e n e r a l , a -

p r o p i a d a ; y que t i e n e que a c t u a r -un e s t í m u l o s o s t e n i d o a l a p roducc i ón i n t e r 

na y a su r e a l i z a c i ó n en l a s m e j o r e s c o n d i c i o n e s de e f i c i e n c i a . Y que ambas 

cosas deben s e r s imu l t áneas . 

Es bueno para L a t i n o a m é r i c a que se r e c o n o z c a que n i un d e s a r r o l l o perdu 

r a b i e se puede l o g r a r cuando hay f u e r t e s t e n s i o n e s sobro l o s p r e c i o s , n i l a 

i n f l a c i ó n puede s e r f r e n a d a en un año. Y en l a medida en que e l problema de 

p r e c i o s c o n t i e n e no s ó l o una p a r t e do d inámica - a l a l z a g l o b a l - s i n o o t r a de 

es t ruo t i a ra de p r e c i o s , es e v i d e n t e que merios aún podr í an r e s o l v e r s e en e l 

c o r t o p l a z o e s t o s problemas de e s t r u c t u r a . 

Aún más, l o s cambios en l a estructtu?a de p r e c i o s son en p a r t e depend ien 

t e s d e l r i t m o y de l a f i s o n o m í a d e l d e s a r r o l l o . P o r l o cua l no s ó l o e l aba-

t i m i e n t o de l a s a l z a s g l o b a l e s de p r e c i o s , s i n o l a o r i e n t a c i ó n do su e s t r u c -

t u r a c o n s t i t u y e n prob lemas que r eq i o i o ren s e r r e s u e l t o s d e n t r o d e l marco de 

r e f e r e n c i a de m a e s t r a t e g i a y de p o l í t i c a s do d e s a r r o l l o d e t e rm inadas , a me 

d i ano y l a r g o p l a z o . 

La adopc ión de e s t e c r i t e r i o b á s i c o no s ó l o s i r v e como un e l emento i n t e 

g r a n t e d e l marco do r e f e r e n c i a d e l a n á l i s i s p o s t e r i o r , s i n o que i m p l i c a , ade 

más, que un programa a n t i i n f l a c i o n a r i o no puede s e r meramente de c o r t o p l a z o 

/ y , b á s i c a m e n t e . 
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YP b á s i c a m e n t e , anual como ha v e n i d o s i endo en algianos p a í s e s . Si e l pro 

blema es de l a r g o p l a z o y no se r e s u e l v e ^ por su p r o p i a n a t u r a l e z a , en un 

año -como se e xp r e só en e l ^pvinto a n t e r i o r - so r e q u e r i r á un programa a n t i i n -

f l a c i o n a r i o de v a r i o s años ; por l o menos l o s n e c e s a r i o s para que so t enga 

s e gu r i dad de que e l p r o c e so pueda s e r ra zonab l emente a b a t i d o . E s t e t i p o de 

programas p e rm i t e i r i n t r o d u c i e n d o p r o g r e s i v a m e n t e en l a lucha a n t i i n f l a c i o -

n a r i a m a s e r i e de i n s t r u m e n t o s , según una c r o n o l o g í a adecuada; y sus r e s u l -

t ados s e r í a n b i e n d i s t i n t o s a a q u e l l o s en l o s c u a l e s se p r e t e n d i e r a u t i l i z a r 

t odos l o s i ns t rumentos de lucha en un c o r t o p l a z o , para t e n e r que r e p e t i r e l 

mismo programa en años s u c e s i v o s , s i e l a b a t i r l a i n f l a c i ó n en d i c h o l a p s o 

f u e r a pconómioa o s o c i a l o p o l í t i c a m e n t e i m p o s i b l e - y aún t é cn i camente impo 

s i b l e - . 

E l c r i t e r i o b á s i c o de hace r de l a p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a una p a r t o 
23/ 

de l a p o l í t i c a de d e s a r r o l l o t i e n e , a s í , una manera p r á c t i c a de c o n c r e t a r s e . - ^ ' 
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3 • A c o r t o p l a z o ¿obo tanb ión haoorso náximo G1 c r o c i m í o n t o _ d G l i n g r e s o .O 
o l omploo ,u o t r a v a r i a b l e f í s i c a ; y s i h u b i e r a quo o p t a r por haco r c i í -

niiaa o l a l z a _do. p r e c i o s , e l l o áeb.e sor s i empre que c i e r t o , ing^rpsp so 

l o g r o ^ c i e r t o onp loo so inantcnp:a,. 

Sue lo c o n c e b i r s o q.uo hay c o n f l i c t o do o b j e t i v o s e n t r e c r e c i n i o n t o d o l 

p roduc to y d i sminuc ión d e l r i t n o do a l z a de p r e c i o s , y que e l l o p l a n t e a xm 

d i f í c i l problema de o l o c c i ó n para, l o s a r t í f i c e s de l a p o l í t i c a e conómica , 

par t i cu l a m e n t e en e l c o r t o p l a z o . 

a ) En p a í s e s i n d u s t r i a l e s , a l p a r e c e r , so admite l a e x i s t e n c i a do e s t e con 

f l i c t o , por l o menos e n t r o e s t a b i l i d a d do p r o c i o s y p l eno empico } p b i e n en 

t r e p l eno empleo y e q u i l i b r i o de l a ba l anza de pagos a c o r t o p l a z o . Un e s -
24 / t u d i o ' i d e n t i f i c a un s e n t i d o i n v e r s o para e l uso de i n s t rumen tos conc re 

t o s , según que se p e r s i g a o l p l eno empleo o l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s ; y se 

fíala también que cuando l a s r e c e s i o n e s c o i n c i d i e r o n en p a í s e s i n d u s t r i a l e s 

e i i repeos con d i f i c u l t a d e s de ba l anza de p a g o s , produc iendo un c o n f l i c t o d,e 

o b j e t i v o s de c o r t o p l a z o , una p o l í t i c a de compromiso hubo de s e r á i s e ñ a d a , 

P e r o cuando l a s i t u a c i ó n e x t e r n a se d e t e r i o r ó has ta un punto de c r i s i s , o l 

o b j e t i v o de ba l ance de pagos tomó p r i o r i d a d i n e v i t a b l e m e n t e . 

E s t e c o n f l i c t o e n t r e , po r e j e m p l o , p l eno empleo y e s t a b i l i d a d , r e s u l t a 

c l a r o en m pr imer a n á l i s i s . S in embargo o l mismo e x i s t e s ó l o en e l caso 

en que l a i n f l a c i ó n soa provocada por excoso de demanda, y e l l o acaeco en 

p a í s e s i n d u s t r i ó l o s p roc i samen to cucjido so l l e g a a l p l ono omploo , o a un n i 

v o l v e c i n o a e l . 

Po r l o c u a l , o l c o n f l i c t o so t r ans f o rma en xma i m p o s i b i l i d a d do mantpnpr 

c i e r t o a l t o n i v e l do empleo , y a b a t i r o l a l z a i n t o r a n u a l de p r e c i o s , cuando 

se ha p roduc ido un exceso ds demanda en p a í s e s d e s a r r o l l a d o s . 

A s í so conc ibo que haya que a b a t i r l a i n f l a c i ó n u t i l i z a n d o l o s i n s t r u -

mentos en un s e n t i d o t a l que aba ta l a demanda, l o que haco a l p r o p ó s i t o ob -

v iamonto c o n f l i c t i v o con e l o b j e t i v o do p l eno empleo , P e r o s i l a p r e s i ó n 

i n f l a c i o n a r i a v i e n e de l a i n s u f i c i e n c i a de o f e r t a j q u e es c l á s i c a en p a í s e s 

en d e s a r r o l l o , y p a r t i c u l a r m o n t o do l a i n s u f i c i e n c i a de p roducc i ón en abas -

/ t e c i m i e n t o s c r í t i c o s , 
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25/ t e c i m i e n t o s c r í t i c o s ; rio e x i s t e c o n f l i c t o i n t r í n s e c a m e n t e e n t r e d e s a r r o -

l l o y e s t a b i l i d a d „ Podrá h a b e r l o e n t r e d e s a r r o l l o y j a l a n c e de pagos , a 

c o r t o p l a z o , en toda l a medida en que e l c r é d i t o e x t e r n o no pueda s e r u t i l i -

zado para c u b r i r l a b r e c h a . 

En e f e c t o , como l a i n s u f i c i e n c i a do o f e r t a en t a l e s p a í s e s s u e l e s e r e s 

t r u c t u r a l no hay b a l a n c e do pagos que r e s i s t a l a p r e s i ó n de un p lan de d e s a -

r ro ;L lo de expans ión s o c i a l m e n t e s u f i c i e n t e , s a l v o casos r e a l m e n t e e x c epc i ona 

l e s , ^ ^ Y s i se a c e p t a r a en t a l caso e l c o n f l i c t o como i n s u p e r a b l e y e l s a l 

do c o r r i e n t e d e l ba l ance de pagos como l í m i t e a l d e s a r r o l l o , no h a b r í a p o s i b i 

l i d a d de expand i r a é s t e aproximadamente más a l l á de l a t a s a en que c r e c i e r a 

l a capac idad para i m p o r t a r , en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . P e r o e l l o no hace 

s i p o d e s t a c a r l a n e c e s i d a d de ahor ro e x t e r n o , que ha s i d o vas tamente s e ñ a l a -

da , 

T a l es l a gran d i f e r e n c i a que se da cuando l a p r s s i ó n i n f l a c i o n a r i a pro 

v i e n e d e l exceso de demanda o b i e n de l a i n s u f i c i e n c i a de o f e r t a . Una y o t r a , 

c u a n t i t a t i v a m e n t e , parecen l o mismo. I n t r í n s e c a m e n t e son muy d i s t i n t a s . 

b ) Las p r o p o s i c i o n e s r e c i e n t e s a tacan l a o p o s i c i ó n de c o r t o p l a z o e n t r e de 

s a r r o l l o y e s t a b i l i d a d como an t inomia n e c e s a r i a ; pero has ta ahora no dan una 

solució&i a l t e r n a t i v a para p a í s e s en d e s a r r o l l o . Es to es l o que se i n t e n t a 

segu idamente , por ahora en fo rma g l o b a l . 

Pa ra e l l o , se debe r e t omar e l p rob lema, a p a r t i r d e l p l a n t e o de o b j e t i -

v o s a l t e r n a t i v o s . 

P a r a e l e g i r un o b j e t i v o , hace f a l t a emper.ar por l i s t a r t odas a q u e l l a s 

v a r i a b l e s que pueden l l e g a r a c o n s t i t u i r s e en o b j e t i v o . E l e g i d a una, es n e -

c e s a r i o poner " c o t a s " o r e s t r i c c i o n e s en l a s demás. Y l a s o l u c i ó n a c e p t a b l e 

-económicamente también s o c i a l m e n t e s i e s t á b i e n d i s e ñ a d a - s e r á a q u e l l a que 

haga ópt imo e l o b j e t i v o e l e g i d o y que también r e s p e t e l o s l í m i t e s pues t o s a 

l o s demás e l ementos d e l p rob l ema . A s í se e l i m i n a l a imagen de que m o b j e t i 

vo e x c l u y e a l o t r o . Lo e x c l u y e , s í , en cuanto a ó p t i m o , por e l hecho de que 

no se puede hace r ópt ima más que una v a r i a b l e - o b j e t i v o ; pe ro de ninguna mane 

r a l o e x c l u y e en cuanto a s e r una r e s t r i c c i ó n , 

/HO se t r a t a . 
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No so t r a t a , pues , do quo haya un caso e s p e c i a l en o l " d i l o m a " e n t r e 

empleo o i n g r e s o o consumo, por un l a d o ; y p r e c i o s por o t r o . Por e l c o n t r a 

r i o , e s t o r e s u l t a un a spec t o p a r t i c u l a r d e l problema g e n e r a l do que en l a 

p o l í t i c a oconómica hace f a l t a e l e g i r una v a r i a b l e para o p t i m i z a r l a . 

En e l l o se p r e s e n t a uno de l o s as^pectos jnás dura c r í t i c a han s u s c i 

tado a l a s p o l í t i c a s l l amadas "de e s t a b i l i z a c i ó n " . En e f e c t o , s i e l p r o b l c 

ma de c o n f l i c t o do o b j e t i v o s se l i m i t a s e , por e j e m p l o , a i n g r e s o y p r e c i o s , 
f * 29/ 

h a b r í a dos a l t e r n a t i v a s " e x - a n t e " para e l d i s e ñ o de l a p o l í t i c a : - ' - ^ maxima 

z a r e l i n g r e s o poniendo un l í m i t e de máxima a l inc remento de l o s p r e c i o s ; o 

b i e n : hace r mínimo e l i n c r emen to de p r e c i o s . P e r o en t a l caso habría, que 30 ' poner un l i m i t o también do mínima a l inc remento d e l i n g r e s o r e a l . ^ 

En un problema de c o r t o p l a z o , o l o p t a r por l a p r imera s o l u c i ó n i m p l i -

ca min imizar o l c o s t o s o c i a l de l a e s t a b i l i z a c i ó n ; l a opc i ón por l a segun-

d a , l l e v a a min imizar e l c o s t o i n f l a c i o n a r i o d e l d e s a r r o l l o . Y e n t r e o l l a s 

t i e n e que d e c i d i r e l p o l í t i c o , 

c ) La c r í t i c a a l a s p o l í t i c a s l l amadas "do e s t a b i l i z a c i ó n " c o n s i s t o p r e c i s a 

monto on que a l o p t a r por l a segunda a l t e r n a t i v a , han o l v i d a d o poner e l l i -

m i to do mínima a l c r e c i m i e n t o d o l p r oduc t o ; os d e c i r : no han teñid,o adecua-

damente en cuenta o l c o s t o oconómico y s o c i a l do l a e s t a b i l i z a c i ó n . Es ta 

c r í t i c a e s t a p l an t eada a l o l a r g o do t oda l a p o s i c i ó n " o s t r u c t - u r a l i s t a " . 

La c a í d a en l a a c t i v i d a d que acompaña a l o s programas do e s t a b i l i z a c i ó n 

e s t a i d e n t i f i c a d a por a u t o r e s que p a r t i c i p a n do l a p o s i c i ó n denominada "mo-

n o t a r i s t a " ; pero so l a c o n s i d e r a como " i n e v i t a b l e " ; e s d e c i r , se l a r e g i s -

t r a s implemente como r c s u l t a , n t o do un c o n f l i c t o do o b j e t i v o s a c o r t o p l a z o . 

En e f e c t o , os o p i n i ó n do q u i e n e s p a r t i c i p a n ,do t a l p o s i c i ó n e l que l a 

p roducc i ón ha de e x pe r imen ta r p e r d i d a s e s p e r a b l e s . Señalan e l l o s que hay 
31 / 

demoras en l a c o n s t r u c c i ó n de nueva c apac i dad ; ' e l r eacomodan iento desea 

b l e de l a economía puede conduc i r a una b a j a t e m p o r a r i a en l a demanda pari^ 

i n v e r s i ó n f í s i c a ; y l a e s t a b i l i z a c i ó n t r a e r á una b a j a en l a p roducc i ón de 

i n d u s t r i a s que s ó l o son económicas en i n f l a c i ó n , 

/S in embargo, 
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Sin embargo, e x p r e s a n , l a c a í da en l a a c t i v i d a d es t e m p o r a r i a , y no fun 

damenta l , y se " e v a p o r a " después de un p e r í o d o r e l a t i v a m e n t e c o r t o . La b a -

j a en l a i n v e r s i ó n que surge de l a demora e n t r e e l r e t r o c e s o de l a s i n d u s -

t r i a s p r o t e g i d a s y l a expans ión de l a s más económicas e s , por d e f i n i c i ó n , 

t e m p o r a r i a . También, por d e f i n i c i ó n , es t empo ra r i a l a b a j a do i n v e n t a r i o s . ' 

y pasado e l p e r í o d o do i n c c r t i d u m b r e , se v u e l v e n a hac e r nuevos, p r o y e c t o s , 
33 / 

a l amparo do una e s t r u c t u r a de p r e p i o s l i m p i a do i n t e r f e r e n c i a s . — E s t a 

r e t r a c c i ó n i m p l i c a un c o s t o s o c i a l . Po ro e l mismo os i n e v i t a b l e - e x p r e s a n -

para a l c a n z a r l o más ráp idamente p o s i b l e un mecanismo económico que f u n c i o -

no en t é rminos do mercado. 

Es t a concepc i ón a c e p t a , pués , e l c o n f l i c t o e n t r e d e s a r r o l l o y o s t a b i l i 

dad a c o r t o p l a z o ; por e l l o , c o n s i d e r a que hay, vin c o s t o que pagar en t é r m i -

nos de d e s a r r o l l o , para o b t e n e r l a e s t a b i l i d a d , Y subyace en su esquema l a 

concepc ión do que l a i n f l a c i ó n es de demanda. 

d ) No os i g u a l l a c o n v i c c i ó n que so d e s a r r o l l a en e s t e t r a b a j o . Se p i e n -

sa que en p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s l a i n f l a c i ó n r o es de demanda - l o que es con 

s i d e r a d o en o t r o p u n t o - ; y que n i t é c n i c a n i oconómicamentc es rocosarb l ioop-

t a r e l c o n f l i c t o do o b j e t i v o s comg p lan teando una an t inomia que l l e v e a usar 

de l o s ins t r t imentos on s e n t i d o s a l t e r n a t i v o s o p u e s t o s , según que se e l i j a 

d e s a r r o l l o o e s t a b i l i d a d do p r e c i o s oomo o b j e t i v o de pr imor o rden . 

Es c l a r o que hay c i e r t a o p o s i c i ó n e x - a n t c e n t r o c i e r t o s o b j e t i v o s , ta¿a 

t o a c o r t o como s. l a r g o p l a z o . Poro ,como se ha e x p r e s a d o , e l c o n f l i c t o so 

p r e s e n t a cuando so q u i e r e n hace r óp t imas v a r i a s v a r i a b l e s a l a v e z ; y l a 0£ 

t i m i z a c i ó n do un o b j e t i v o , poniendo l a s d eb idas r e s t r i c c i o n e s en l o s demás, 

p e rm i t e p r e c i samente r e s o l v e r l o . 

35 / 
La s o l u c i ó n quo se adopta en e s t e t r a b a j o — c o n s i d o r a que a l a r g o 

p l a z o no hay o l o c c i ó n p o s i b l e . La ún i ca e l e c c i ó n c o n s i s t o en hace r máximo 

e l d p s a r r o l l o ; poniendo c i e r t a m e n t e un l í m i t e máximo a l incremento de p r o -

oíos J i ^ 

/En e f e c t o , en 
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En o f o c t o , on m ú l t i p l e s formas y opor tx in idadcs ha s i d o expues to o l i i e -

cho de quo o l d c s a r r p l l o c o n s t i t u y o o l o b j e t i v o b á s i c o do l a a c t i v i d a d o c o -

nomica a l a r g o p l a z o . Es r e c o n o c i d o quo e l constmio c o n s t i t u y o e l p r o p ó s i t o 

ulterior do la a c t i v i d a d , y e l l o para l o s p a í s e s do menor d e s a r r o l l o t i e n e 

una e x p r e s i ó n b i e n p r e c i s a on o l consumo r e a l por c a p i t a do l o s e s t r a t o s do 

menor i n g r e s o . Ninguna expans ión p e r d u r a b l e d e l mismo quo no venga de xm 

d e s a r r o l l a b a l a l a r g a a u t o s o s t o n i d o j p u e d e so r l o g r a d a , 

En cuanto a que so a c e p t e un a l t o n i v e l de desempleo para mantener pro 
3S / 

D i o s , - — ' a l a r g o p l a z o n ingún p a í s l o h a r í a en e l mundo a c t u a l m e n t e j y a 

c o r t o p l a z o son cada v e^ menos l o s p a í s e s que l o c o n s e n t i r í a n no s ó l o econó 

mica s i n o p o l í t i c a m e n t e . 

En c o n s e c u e n c i a , l o s ú n i c o s prob lemas do p r e c i o s que se p r esen tan para 

e l l a r g o p l a a o c o n s i s t e n en e s t a b l e c e r : a, cuánto asc i ondo e l i í m i t e máximo 

a d m i s i b l e do su incremento, » y cómo se hace para f i j a r l o . So descuenta q u e , 

d e n t r o de e s t e l í m i t e , e n t r a r á n l a s a l z a s i r r e v e r s i b l e s de p r e c i o s , 

Á l a r g o p l a z o , pues , e i d e s a r r o l l o rosvlta s e r , por o b j e t i v o , e l me j o r 

ins t rumento a n t i i n f l a c i o n a r i o , En e f o c t o , a l h a c e r s e l a e l e c c i ó n d e l 

d e s a r r o l l o como o l o b j e t i v o de largo p l a z o , se l o e s t á e l i g i e n d o también 

como una forma o marco de r e f e r e n c i a d e n t r o d e l cua l so mueve l a p o l í t i c a an 

t i i n f l a c i o n a r i a , l o que es e s e n c i a l t e n i e n d o en cuenta que l a i n f l a c i ó n es 

tambión cons ide rada a q u í como un problema ]?or l o monos de mediano p l a z o . 

Se ha s eña lado r o p e t i d a m c n t o que l a f u e r z a a n t i i n f l a c i o n a r i a más podo -

r o s a es l a expans ión de l a p r o d u c c i ó n , e s p e c i a l m e n t e l a de b i e n e s y s e r v i -

c i o s de consumo p o p u l a r ; pues a l a r g o p l a z o e l d e sba l ance de l a s economías 

s ó l o puede s e r co ; r reg ido med iante una ap rop i ada a c c i ó n i n t e r n a á ü . / ^n l a 

e s f e r a p r o d u c t i v a , 

y e l l o se a p l i c a no so lamente a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . En p a í s e s 

i n d u s t r i a l e s , se ha i n d i c a d o también que e l p r imer o b j e t i v o de m a p o l í t i c a 

para mantener l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s r e s i d e en asegura r una adecuada t a -

sa de c r e c i m i e n t o de l a p roducc i ón y l a p r o d u c t i v i d a d . ^ 

/'Para América Lat ina 
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Para Amer ica L a t i n a , pues , e l d e s a r r o l l o , r e s u l t a s e r e l ins t rumento an 

t i i n f l a c i o n a r i o de l a r g o p l a z o por e x c e l e n c i a , Y s i su r i t m o es s u f i c i e n t e 

monte f u e r t e , cumpl i rá también una a c c i ó n a n t i c í c l i c a de c o r t o p l a z o , a l su 

perar . l a a p a r i c i ó n de r e c e s i o n e s r e a l e s o d e b i l i t a r c ons ide rab l emen to su im 

p a c t o . ^ ^ 

Pe ro l a max imi zac i ón d e l p roducto e s t á s u j e t a a l a r e s t r i c c i ó n e s e n c i a l 

do l a capac idad de f i n a n c i a m i e n t o de l a economía en su c o n j u n t o , En t odos 

l o s p a í s e s , a muy l a r g o p l a z o y en volumen t o t a l , so puedo c r e c e r h a s t a e l 

l í m i t e do l o que se puede f i n a n c i a r con r e c u r s o s p r o p i o s ; y e l l o es e s enc i a l ^ 

pues to gue aún l a misma capac idad de endeudamiento e x t e r n o de l o s p a í s e s es 

a l a r g o p l a z o ima f u n c i ó n , bás i c amen t e , d e sus e x p o r t a c i o n e s . ^gj^ f u e r 

t e es e s t a r e s t r i c c i ó n , que l o s p a í s e s e n f r e n t a d o s a d i f i c u l t a d e s de balaJi-

za de pagos en e l c o r t o p l a z o n e o o s i t a n a c u d i r a l ahor ro e x t e r n o en forma 

s i g n i f i c a t i v a , s i no, q u i e r e n v e r s e o b l i g a d o s a s e g u i r p o l í t i c a s r e c e s i v a s 

en l a r e c e s i ó n misma, 

Y dado que l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o sue l en t e n e r e scasas reservas i n t o r 

n a c i o n a l e s , c u a l q u i e r d e f e c t o r e s u l t a en una l i m i t a c i ó n para que e l p a í s do 

que so t r a t o , pueda s e g u i r p o l í t i c a s i n t e r n a s autónomas, 

P e r o l a r e d u c c i ó n de r e s e r v a s o c u r r i d a en l o s p a í s e s más i n f l a c i o n a d o s 

do L a t i n o a m é r i c a y su a c t u a l i n s u f i c i e n c i a g e n e r a l i z a d a - s a l v o a l g m a oxco j j 

c i ó n on e l Á r e a - no es problema do c i r c u n s t a n c i a . E l l a se ha o r i g i n a d o en 

l a i n s u f i c i e n c i a s e c u l a r d e l voluiTien de l a s e x p o r t a c i o n e s para " f i n a n c i a r " 

e l g a s t o en e l pasado , aunque no f u e muy r á p i d o e l r i t n o de d e s a r r o l l o ; en 

o l d e t e r i o r o conoc ido en l o s t é rminos d e l i n t e r c a m b i o ; y en o l poso o r o c i c n 

t o do l a s t r a n s f e r e n c i a s a l e x t e r i o r por i n t e r e s e s , b e n e f i c i o s y r e g a l í a s . 

E s t o s ú l t i m o s rubros so es tán hac i endo cada v o z más d u r o s , p a r t i c u l a r -

mente por o l r e t a r d o t e c n o l ó g i c o r e l a t i v o d e l A r ea y por l a p ropens i ón do 

sus empresa r i o s y o t r o s s e c t o r e s do a l t o s i n g r e s o s a r a d i c a r fondos, a f u e r a , 

m i en t r a s o t r o s empresa r i o s i n v i e r t e n en l o s p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s , aunque 

haya i n f l a c i ó n en e l l o s , 

/Dados, puós , c i e r t o s 
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D a d o s p u c s ^ c i o r t o s l í m i t e s a l a sus t i tuc ión ,^ l a ún i ca s a l i d a o f o c t i -

v a es l a expans ión p e r d u r a b l e de l a s e x p o r t a c i o n e s » Y cuando se consume i n -

ternaraonte una a l t a p r o p o r c i ó n do t i e n e s q.uc también se exportan^ l a i n s u f i 

c i e n c i a de l a p roducc i ón de t a l e s b i e n e s ag rava e l c o n f l i c t o do o b j e t i v o s • 

q[uc se p r e s en t a o x - a n t e e n t r o mayor n i v e l de p r o d u c t o , o b i e n de i n v e r s i ó n 

( r e q u e r i d a de un a l t o n i v e l de i m p o r t a c i o n e s ) y me j o r d i s t r i b u c i ó n d e l i n -

greso , , dada l a a l u d i d a ra zón do f i n a n c i a m i e n t o . 

Y tan impor tan t e es e s t a e xpans i ón , q.uc e l l a p e r m i t o no s ó l o a c e l e r a r 

e l d e s a r r o l l o econóraico, s i n o tambión " f i n a n c i a r " - v a l g a l a e x p r e s i ó n - l a 

maduración s o c i a l . En e f e c t o , l o s p a í s e s de i i n ó r i c a L a t i n a os tán en un p e -

r í o d o do t r a n s i c i ó n , en que sus c a r e n c i a s s o c i a l e s b á s i c a s l e s impiden 

t o n o r p l ena s u f i c i e n c i a . Hay aqu í tambión un f a c t o r i n f l a c i o n a r i o q.ue se 

e x t e r i o r i z a en una s e r i e do in+an/ji.blos que a f e c t a n e l n i v e l de p r o d u c t i v i -

dad , soa do una empresa o de l a economía on su c o n j u n t o . Hay e x p e r i e n c i a s 

de a lgún p a í s en Amer ica L a t i n a que , con c a r e n c i a s s o c i a l e s muy p r o f u n d a s , 

t i e n e s i n embargo un n i v o l de e x p o r t a c i o n e s s u f i c i e n t e m e n t e expans i vo como 

para c r e c e r a a l t a t a sa s i n i n f l a c i ó n . y en l o p o l í t i c o , l a i n o s t a b i l i 

dad c a r a c t e r í s t i c a d e l A r ea áesdo l a p o s t g u e r r a ha e s t ado a s o c i a d a a l a i n e ^ 

t a b i l i d a d d e l d e s a r r o l l o , a l a f a l t a de p e r s e v e r a n c i a en l a s p o l í t i c a s , a 

l a s r e c e s i o n o s p e r i ó d i c a s impuestas en buena medida por e l b a l a n c e de pagos , 

y a l a r e a c c i ó n mot i vada por l a dureza do a lgunas p o l i t i , c a s f i n a n c i e r a s con 

que so procuró f r e n a r e l p r o c e so i n f l a c i o n a r i o omorgonto . Se p i ensa que , 

para l o fu turo , , e l a s egura r un r i t m o s o s t e n i d o do d e s a r r o l l o s u f i c i e n t e es , 

un p r e r r o q u i s i t o de l a e s t a b i l i d a d p o l í t i c a , j no s ó l o de l a e s t a b i l i d a d , 

Por todo o l l u , r a z o n e s no s o l o económicas s ino también s o c i a l e s y p o l i 

t i c a s abonan lo. o l o c c i ó n d e l d e s a r r o l l o como o b j e t i v o do l a r g o p l a z o . No es 

s ó l o una m o t i v a c i ó n do técn ica , a n t i i n f l a c i o n a r i a , l a que hace d e l d e s a r r o -

l l o l a v a r i a b l e a maximizar en e l l a r g o p l a z o , 

e ) A c o r t o p l a z o hay t r o s t a r e a s que r e a l i z a r , cono se ha exp r e sado : e j e -

c u t a r l a p o l í t i c a n e c e s o r i a para l o g r a r l o s o b j e t i v o s do l a r g o p l a z o , a t e -

nuar l a s ondas c í c l i c a s quo , según l a e x p e r i e n c i a , t i e n d e n a p r o d u c i r s e 

/ y a b a t i r e l 
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y a b a t i r o l tramo i n ú t i l o p e r j u d i c i a l do l a i n f l a c i ó n . 

La o j o c u c i ó n en o l c o r t o p l a z o do l a p o l í t i c a de d e s a r r o l l o do l a r g o 

p l a z o c o n s t i t u y e , en e s t o , e l a t r i b u t o de pr imor o rden . Y s i empre o l l a se 

impondrá sobro l a p o l í t i c a que e l e g i r í a m in imi za r e l inc remento de p r e c i o s , 

s a l v o en e l caso en q.uo so demuestro q_ue es i m p o s i b l e l o g r a r aque l o b j e t i v o 

s i n arates a b a t i r l a i n f l a c i ó n , como p r e r r e q u i s i t o . Y aún, en e s t a o p c i ó n , 

h a b r í a quo e l e g i r l o s ins t rumentos , que dañen menos l a consecuc ión do. l o s 

o t r o s o b j e t i v o s do p o l í t i c a , , ipuós va p r ec i samente en e l l o e l que se r e s p e t e 

o l l í m i t e de minina puesto tarabión a l c r e c i m i e n t o d e l i n g r e s o o do o t r a v a -

r i a b l e do l a s c o r r i e n t e s f í s i c a s , en l a opc i ón e l e g i d a . Además l o s i n s t r u -

mentos d e b i e r a n en t a l caso s e r usados de manera t a l , que quedo a f i n c a d a u -

na e s t r u c t u r a que sea l a m e j o r , para p e r s e g u i r o l d e s a r r o l l o como o b j e t i v o 

p e r d u r a b l e . L o s i ona r^en _cl_ _c_p_rto_ J2l,az_o^ c_stas_ e s t r u c t u r a s de l a r g o p l a z o l l o r 

v a a pagar un c o s t o por l a e s t a b i l i z a c i ó n mucho más a l t o Cjuo o l quo queda 

r e g i s t r a d o , en._la_ _simj)lp_ ,tasj?^ 

Es to r e c o n o c i m i e n t o do que o l d e s a r r o l l o os tamtson o l o b j e t i v o do, p r i -

mor orden en e l c o r t o p l a z o no loareoo haber s i d o unánime en l o s p a í s e s . No 

l o f u e - e x p l í c i t a m e n t e por l o nonos - en t odos l o s p a í s e s de Amer ica L a t i n a , 

n i se d i ó en l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l h e m i s f e r i o n o i ' t o , por l o menos 

en l o s ú l t i m o s l u s t r o s , aunque s í l o c o n s t i t u y ó en una s e r i e de p a í s e s on 

c o n c r e t o . P o r o l a s c i r c u n s t a n c i a s son d i s t i n t a s . En l o s p a í s e s i n d u s t r i a -

l e s e l n i v e l ya a l canzado de i n g r e s o y su pa t rón do d i s t r i b u c i ó n podr í an 

p e r m i t i r una " e s p e r a por e l d e s a r r o l l o " ; poro e l ya pos t e r gado d e s a r r o l l o 

de L a t i n o a m é r i c a no e s p e r a , o b i e n s ó l o admite una d i l a c i ó n mucho más c o r t a . 

Do t a l f o rma , l a e l e c c i ó n d e l i n g r e s o , e l empleo u o t r a v a r i a b l e f í s i -

ca cono o b j e t i v o do pr imor orden a o p t i m i z a r en o l c o r t o p l a z o os un dcspron 

d i m i o n t o do que a lg -ma do esta.s v a r i a b l e s f í s i c a s sea l a que - s i n a l t e r n a t i 

va-SD haga máxima a p l a z o l a r g o . Y no ne c e sa r i amen t e ,1a v a r i a b l e f í s i c a a s e r 

e l e g i d a t i e n e que s e r l a misma en uno y en o t r o caso . En más do un p a í s so 

r a n e c e s a r i o , por e j e m p l o , m a x i n i z a r e l empleo a c o r t o p l a z o para l o g r a r que 

l a demanda, so expanda de f o r n a t a l que nuevas i n v e r s i o n e s l l e v e n a n a x i n i z a r 
50 / 

e l p roduc to o o l i n g r e s o en o l p l a z o l a r g o . 

/Y no es s ó l o 
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y no es sólo que iina variable física sea el objetivo prevalente también 
a corto plazo; es también q.ue, cualquiera sea la política de estabilización 
decidida, ella debe ejecutarse de manera tal que queden incólumes y en su me 
jor nivel de aptitud las estructuras requeridas por el desarrollo a mediano 
y largo plazo, después del intento de estabilización, como se ha expresado. 

Ambos elementos requieren que los criterios que propongan, para el cor-
to plazo, hacer mínima el alza de precios tengan un peso considerable. Debe-
rán, pues, estar muy sólidamente fundados los criterios que propongan hacer 
de la estabilización el primer objetivo de corto plazo; tanto como sea reque 
rido para demostrar que debe abandonarse -aunque sea transitoriamente- el 
propósito de maximizar el desarrollo. 



II - 18 

En a n á l i s i s do l o s ju-o.jcsos i n f l a c i o n a r i o s l a t i n o a m e r i c a n o s l l ama 

podurosam^ ntu l a at. n c i ó n o l Ik^cIio de q.uc e l l o s han p e r s i s t i d o en vuio- ŝ - r i o 

de pa í s e s^ a posar do qu;. so lian a p l i c a d o duranto la,psos a. vnoos p ro l on í ; a -

dos p o l í t i c a s a n t i i n f l a u i o n a r i a s s u v o r a s , aún con a l t o c o s t o soc- ial y. o o o -

nomico , 

IJo so l iará aqu í e l xai¡ion d e l c on t en ido i n t r í n s e c o de la,s p o l í t i c a s 

a p l i c a d a s , l o que c o r r o s pondo a ujia p tapa u l t e r i o r de e s t o t r a b a j o ^ ' sc¿ún 

se enuncia en sus iDropós i tos ( C a p . l ) , Tan s o l o c o n s i d e r a r l a s a l t e r n a t i v a s 

do emplear sc.ndas p o l í t i c a s :d-• abat imi ' -n to s ú b i t o ( shock p o l i c y ) df: l p r o c e -

so i n f l a c i o n a r i o , o di.: abat imi . ;n tc ¿ r a d u a l . 

E l qu.-.. se l o g r e quo dot i ' rminndos instrum. .ntos i n f l u y a n a d e t o r u i n a d a s . 

v a r i o . b l o s o prue;. sos c o n t i e n e d.;Lioro,o v a r i c v b l o s , l o cuo.l ^o r - c o n o o o c^xpl í -

c i t a n ' - n t e en l a n iod '/ l i s t i ca de l i a i^rograxia-eion c o r r i o n t üx l a s demoráis • 

inhor/ .nt . s a l uso de t odos l o s ins t rumontos ¿ m t i i n f l a c i o n a r i o s r e q u e r i d o s 

fuer i in p,.quenas, p o d r í a pensarse en l a p o s i b i l i d a d do un " shock " f j j i t i i n f l a 

c i o n a r i o , - . . , 

P e r o <.;llo s: r í a c o n d i c i ó n neoc :sar ia aunque, no s u f i o i c n t o , j jorquo tam.-

b i e n SO' n . q u e r i r í a que t odas l a s f a s e s d e l p r o c e so de a jus te ; se s i n c r o n i c e n 

cs t r ephamento/ aún en e l p l a z o c o r t o . Es to ú l t i m o práct icara- .ntc impo-

s i b l e . 

Además, hay d. moras i d o n t i f i c A d a s , con d i f í a - . -n te p r o c i s i ó n s.,gún l o s 

c a s o s , para d i s t i n t o s insti-um. n t o s . A s í , c;n ma,teria mone ta r i a so r c q u i o s o n 

a l par/.c r a l r ' xb . do r de dos ¿'oios para que un aumento do l a s d i s p o n i b i l i d a -
5 2 ? 

dos e j o r a a su in f lue^nc ia coraplt;ta. S i se tr<xta de l a r e s t r i c c i ó n c r o -

d i t i c i c i , í-s cc^noDida- l a r e s p u e s t a dada vnr l a suba on l a v - . loc idt id do c i r -

c u l a c i ó n do l a moneda b a n c a r i a y pe r e l uso más i n t e n s o de medios do pago 

no banoc i r ios . Por l o t a n t o , aunque so p l a n t e e una r e s t r i c c i ó n s ú b i t a , l e . 

r e s p u e s t a no sc.rá i n m e d i a t a , dado e l juej-'o du e s t o s dos ú l t i m o s elerar-ntos 

y t -niondo ttimbién .ai cuenta que on e l pr .r íodo do a j u s t e si¿'Uon operando 

l o s e f e c t o s d:; l a s c i j tpansionts c r e d i t i c i a s de p e r í o d o s a n t o r i o r o s , 

/LO mismo sucedí. 
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Lo mismo sucede en m a t e r i a f i s c a l . La i n f l a c i ó n e r o s i o n a l a s f i n a n z a s 

p ú b l i c a s , a t r a v é s d e l d e t e r i o r o de l o s p r o p i o s " té rminos , d e l i n t e r c a m b i o " 

d e l g o b i e r n o , aunq.ue no se m o d i f i q u e e l volumen d e l g a s t o . Suben, en e f e c t o 

l o s p r e c i o s a l o s cua l e s e l g a s t o se r e a l i z a , poro son pocos l o s t r i b u t o s cu 

yos " p r e c i o s i m p l í c i t o s ' ' se a c t u a l i z a n con e l a l z a g l o b a l . Las m o d i f i c a c i o -

nes en l o s t r i b u t o s o en su a d m i n i s t r a c i ó n req-uieren b a s t a n t e t iempo para 

p r o d u c i r sus e f e c t o s , y l a n e c e s i d a d de r e a l i z a r g a s t o s para e l d e s a r r o l l o 

económico y l a s r e f o rmas soc i a , l e s son de t a l magni tud , que es d i f í c i l i m a g i -

na r una r e d u c c i ó n de l o s g a s t o s p ú b l i c o s on r e l a c i ó n a l i n g r e s o n a c i o n a l , en 

53 / 

Amér i ca L a t i n a . — P o r l o t a n t o , s i se r e c o n o c i e r a que e l d é f i c i t f i n a n -

c i e r o d e l s e c t o r p ú b l i c o es -on f a c t o r i n f l a c i o n a r i o a t r a v é s de l o s e l emen-

t o s de demanda que m o t i v a , su r e d u c c i ó n es b a s t a n t e d i f í c i l de s e r hecha a 

c o r t o p l a z o ; y en consecuenc ia l a demora i n h e r e n t e a l uso de l o s i n s t rumen-

t o s de i n g r e s o y g a s t o es b a s t a n t e mayor a un año. 

Los i n s t r m e n t o s cambáiarios son do o p e r a c i ó n más r á p i d a , en su pr imer 

i m p a c t o , P e r o e l e f e c t o de su empleo se d i f t i nde a t r a v é s de t oda l a e cono -

mía con r e t a r d o s a v e c e s c o n s i d e r a b l e s , y l a t r a s l a c i ó n de i n g r e s o s que mo-

t i v a vina d e v a l u a c i ó n g ene ra r e s p u e s t a s c ompensa to r i a s , completando su e f e c t o 

a v e c e s con demora también g r ande . 

Las p o l í t i c a s de p r e c i o s e i n g r e s o s que procuran a j u s t e s g e n e r a l e s de 

r emunerac iones r e c i é n e s t á n comenzando a s e r p l a n t e a d a s ; ^ ^ y l o s a j t j s t e s 

de remunerac iones en forma s u c e s i v a d i f u n d e n p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a por " ¡con-

t a g i o " , y operan en s í mismos con r e t a r d o s a v e c e s g randes . Además e l poder 

de compra a c t u a l d e l s a l a r i o depende de s a l a r i o s de hoy y p r e c i o s a l consiami 

do r f i n a l i n f l u i d o s por c o s t o s de p e r í o d o s a n t e r i o r e s . Los a j u s t e s de unos 

y o t r o s i n t r o d u c e n " d e s l i z a m i e n t o s " en e l poder de compra, a v e c e s con f u e r -

t e r e t a r d o , que mot ivan medidas o demandas compensa to r i a s . 

Hay , pués , r e t a r d o s en l o m o n e t a r i o , f i s c a l , camb ia r l o y de p r e c i o s e 

i n g r e s o s , que son l o s c u a t r o campos en que p o d r í a c o n c e b i r s e f o r m a l i z a b l e un 

a taque de c o r t o p l a z o a l problema do l a i n f l a c i ó n ; a p a r t e da l a ;,.2olÍLÍca d a l 

campo da las c o r r i e n t e s f í .^ ica ,3 , una v e z r e o o n e c i d a la i n s u f i c i e n c i a " p e r s e " 

de los t r e s p r imeros campofo s o l amen t e . 

/ P e r o , además. 
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P o r o , adomás, l a s t r a n s a c c i o n e s f í s i c a s , l a s c o n d i c i o n e s s o c i a l e s , y l a s 

e x p e c t a t i v a s c o n s t i t u y e n o t r o s t a n t o s f a c t o r e s de r e t a r d o . A s í , es r e c o n o c í 

do que cuando l a p roducc i ón exper imenta p é r d i d a s - s e a por e f e c t o d e l p r o p i o 

p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o a c e l e r a d o - que c o n s t i t u y e también un método soc i a lmen 

t e c r u e l o por l a misma a p l i c a c i ó n de p o l í t i c a s de " s h o c k " se e x i g e 

c i e r t o l a p s o para que r e a c c i o n e ; y e l l o aunque l a s p é r d i d a s sean e s p e r a b l e s . 
56 / 

' Hay , en e f e c t o , b a j a s en l a i n v e r s i o n que toman t iempo en s e r r e s c a t a -

d a s , has t a que l a nueva i n v e r s i ó n c r e z c a l o s u f i c i e n t e , y expanda l a p roduc -

c i ó n también l o s u f i c i e n t e como para que l a o f e r t a no r e s u l t e inadecuada . 

Las c o n d i c i o n c s s o c i a l e s -y l a s p o l í t i c a s a v e c e s - de l o s p a í s e s sue l en 

no p e r m i t i r , en o p i n i ó n de sus g o b i e r n o s , a p l i c a r f t o n o s s u f i c i e n t e m e n t e 
57 / f u e r t e s . — ^ 

y f i n a l m e n t e , l a s e x p e c t a t i v a s i n f l a c i o n a r i a s de p e r í o d o s a n t e r i o r e s pe 

san f u e r t e m e n t e - s o b r e t odo l a s más r e c i e n t e s - ; y t a n t o más en l a medida en 

que haya f a l t a de c o n f i a n z a en e l p ú b l i c o a c e r c a de que l o s g o b i e r n o s f u t u -

r o s mantengan l a s mismas l í n e a s do p o l í t i c a de e s t a b i l i z a c i ó n , p a r t i c u -

l a rmen t e cuando se a p l i c a una p o l í t i c a de " s h o c k " . En e f e c t o , e l mero anun-

c i o de t a l e s p o l í t i c a s no t i e n e p r o b a b i l i d a d de v e n c e r l a s r e s i s t e n c i a s d e r i 

vadas de l a e x p e r i e n c i a de muchos años , en que e l uso de c i e r t o s i n s t rumen-
59 / 

t o s ha s i d o e r r á t i c o . Además, e s t a f a l t a de c o r í f i an za e s t á abonada en 

l a e x p e r i e n c i a de a n t e r i o r e s programas de e s t a b i l i z a c i ó n t i p o ' ' shock" que no 

f u e r o n cumpl idos has ta sus ú l t i m a s c onsecuenc i a s . 

Técn i camente , pués , no. r e s u l t a f a c t i b l e o p e r a r un programa de e s t a b i l i -

z a c i ó n s ú b i t a que t enga p r o b a b i l i d a d de é x i t o . 

Y e l l o es l o que hace p a r t i c u l a r m e n t e d i f í c i l l a a p l i c a c i ó n de l a p o l í -

t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a en l a p r á c t i c a , ya que l a s mismas e x p e c t a t i v a s que 

r e s t a n c o n f i a n z a a m a p o l í t i c a de " s h o c k " son l a s que t i e n d e n a d e b i l i t a r 

l a a p t i t u d de una p o l í t i c a de a b a t i m i e n t o g r a d u a l . 

En e f e c t o , l a s a c t i t u d e s d e l p ú b l i c o s i guen t e n i e n d o d i r e c c i ó n i n f l a c i o 

n a r i a aimque l o s g o b i e r n o s p l a n t e e n un programa de e s t a b i l i z a c i ó n a p r o p i a d o ; 

/ y l a s a l z a s de p r e c i o s 
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y l a s a l z a s de p r e c i o s que sigxien dán.dose en una p o l í t i c a g radua l cont inúan 

a l e n t á n d o l a s , aunque sea a t a s a menor. Hay c o n c i e n c i a de que e l programa pue 

de f a l l a r , t an t o más f u e r t e cuanto qu3 hayan f a l l a d o programas a n t e r i o r e s ; 

r e s i s t e e l t enedo r de a c t i v o s f i n a n c i e r o s en e l e x t e r i o r , que cont inúa jugan 

do a l a d e v a l u a c i ó n ; r e s i s t e n l o s deudores que han fundado su c a p i t a l i z a c i ó n 

en e l " e f e c t o i n f l a c i ó n " s ob r e c r é d i t o s h a n c a r i o s o deuda t r i b u t a r i a ; y a v e 

e e s r e s i s t e n c i e r t o s g rupos s o c i a l e s que operan b a j o l a i l u s i ó n d e l incremen 

t o b r i l l a n t e de su i n g r e s o nominal a c o r t o p l a z o . 

Cuando t odos l o s g rupos s o c i a l e s en p a í s e s con p r o c e s o s i n f l a c i o n a r i a s 

l a r g o s se han acostumbrado a f u n c i o n a r en rég imen de i n f l a c i ó n - y muchas v e 

e e s a p r o f i t a r en é l - se c o r r e e l p e l i g r o de que una p o l í t i c a de a b a t i m i e n t o 

g r a d u a l contenga e l germen de su p r o p i o f r a c a s o , s i no se l o g r a i n f m d i r con 

f i a n z a en e l l a , y comprometer l a conducta de t a l e s g rupos . P e r o e s t e es un 

r i e s g o que t i e n e toda p o l í t i c a en lin rég imen de economía m i x t a , de e n t e s pú-

b l i c o s y p r i v a d o s . E l prob lema c o n s i s t e en l a magnitud d e l r i e s g o . 

Y e l l o no q i r l t a que l a a p l i c a c i ó n de una p o l í t i c a g radua l c o n s t i t u y e l a 

ún i ca a l t e r n a t i v a que t i e n e p r o b a b i l i d a d de a b a t i r e l p roceso i n f l a o í o n a r i p 

con e l , mínimo c o s t o . s o c i a l . 

Na tu ra lmen t e , no t o d a s l a s o p i n i o n e s son s eme j an t e s a e s t e r e s p e c t o . 

Hay q u i e n e s conc iben que una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a g radua l no t i e n e más 

remed io que s e r admi t i da o t o l e r a d a como i n e v i t a b l e , dados l o s e l ementos que 

cond i c i onan no s ó l o una p o l í t i c a de " s h o c k " , s i n o c u a l q u i e r p o l í t i c a ; pe ro 

que l a me j o r a l t e r n a t i v a c o n s i s t i r í a en a p l i c a r f r e n o s f u e r t e s . Sin, em-

b a r g o , hay un hecho t é c n i c o o b j e t i v o que r e q u i e r e t a l a p l i c a c i ó n g r a d u a l . 

Concebidas a s í l a s c o s a s , es n e c e s a r i o i d e n t i f i c a r e l l a p s o en e l cua l 

cabe im programa g r a d u a l . C i e r t o s c r i t e r i o s seña lan para e l l o a l r e d e d o r de 

dos o t r e s años ; s i n embargo se c o n s i d e r a que mucha i n v e s t i g a c i ó n debe r e a -

l i z a r s e , en cada p a í s , par® e s t a b l e c e r p e r í o d o s de demora en l a o p e r a c i ó n de 

l o s d i s t i n t o s i n s t r u m e n t o s , de donde saca r bases r e a l i s t a s y o p e r a t i v a s . 

F i n a l m e n t e , una i m p l i c a c i ó n e s e n c i a l surge de l o e x p u e s t o : l o s p l anes 

anua l es a ^ t i i n f l a c i o n a r i o s deben poner3e dentro del marco de r e f e r e n c i a y s e r 

ins t rument o.._de e j e c u c i ó n de un programa a n t i i n f l . a c i p n a . r i o de p l a z o mayor , n a -

tu ra lmen t e entra.bado_ con l o s , j l a n e s de. d e s a r r o l l o - g l o b a l e s y s e c t o r i a l e s por 

l o menos . -
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5• La . i n f l a c i ó n comporta m problema p o l í t i c o p a r t i c u l a r m e n t e r e l e v a n t e ; 

y l a a p l i c a c i ó n de p o l í t i c a s a n t i i n f l a c i o n a r i a s puede e s t a r l i m i t a d a en 

l a p r á c t i c a por l a i n s u f i c i e n c i a d e l p r o p ó s i t o p o l í t i c o de e n c a r a r l a s , 

por c u e s t i o n e s de capac idad de d e c i s i ó n o por e l g rado de p a r t i c i p a c i ó n 

de l o s grupos s o c i a l e s en e l d i s e ñ o de s o l u c i o n e s . 

Es r e c o n o c i d o que l a g e n e r a l i d a d de problemas q.ue son económicos por su 

o r i g e n c o n s t i t u y e n problemas p o l í t i c o s por su c on t en ido y por e l ámbito de 

d e c i s i o n e s en que deben r e s o l v e r s e . De e n t r e e l l o s , l a i n f l a c i ó n y su conse 

cuento p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a son p a r t i c u l a r m e n t e r e l e v a n t e s . Es ta r e l e 

v a n c i a d e r i v a de que su á r e a de i n f l u e n c i a abarca a todo e l p a í s de que so 

t r a t e , y do que l a s v a r i a b l e s que a f e c t a , t a l e s como l a d i s t r i b u c i ó n d e l i n -

g r e s o , e l n i v e l de empleo,, e l r i t m o de i n v e r s i ó n , e t c . t i e n e n una t r a s c e n -

d e n c i a p o l í t i c a muy aguda. 

De l o s muchos a s p e c t o s en que p o d r í a a b r i r s e l a c o n s i d e r a c i ó n p o l í t i c a 

d e l problema de l a i n f l a c i ó n y l a p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a , se c ons ide ran 

i m p o r t a n t e s por l o menos l o s que se r e f i e r e n a l o s s i g u i e n t e s a s p e c t o s : l a 

v a l o r a c i ó n p o l í t i c a que l o s g o b i e r n o s hacen d e l problema de l a i n f l a c i ó n ; e l 

p r o p ó s i t o p o l í t i c o de c o m b a t i r l a ; l a p a r t i c i p a c i ó n de l o s g rupos s o c i a l e s en 

e l d i s e ñ o de l a p o l í t i c a ; l a d i s t r i b u c i ó n de capac idades para usar de t e rm ina 

dos ins t rumentos a n t i i n f l a c i o n a r i o s ; y l o s puntos en que h a b r í a que. poner i n 

v e s t i g a c i ó n a d i c i o n a l , para i d e n t i f i c a r l a v i a b i l i d a d p o l í t i c a y l a p receden 

c i a en e l t i empo de de t e rminadas a c c i o n e s encaminadas a a b a t i r e l p r o c e s o . 

E s t o s a s p e c t o s se p l an t ean a p r o p ó s i t o d e l problema i n f l a c i o n a r i o pues t a l e s 

e l o b j e t o p r e s e n t e ; pero e l l o s so r e f i e r e n c i e r t a m e n t e , t ambién , a toda l a po 

l í t i c a económica . 

a ) La v a l o r a c i ó n p o l í t i c a que l o s g o b i e r n o s r e a l i z a n d e l problema i n f l a c i o 

n a r i o os e s e n c i a l , hab ida cuenta de que l o s r e s u l t a d o s de cualq-uier p o l í t i c a 

dependen fundamentalmente de l a c o n v i c c i ó n con que se l a a p l i q u e . 

En e l l o se ha a d v e r t i d o en n u e s t r o s p a í s e s un problema i n i c i a l de a c t i -

tud con r e s p e c t o a l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s , q u e v a r í a según l a p o s i c i ó n s o -

c i a l i z a d a , de c e n t r o o c onse r vado ra de l o s g o b i e r n o s que se e n f r e n t a n a un 

problema i n f l a c i o n a r i o . 

Se ha a d v e r t i d o que en L a t i n o a m é r i c a l a s a c t i t u d e s que ponen e l acen to 

en e l c o n t e n i d o s o c i a l d e l d e s a r r o l l o no v a l o r a n l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s 

como un o b j e t i v o ' 'dominante ' - . P o r e l c o n t r a r i o , ponen e l a cen to en que c i e r 

/ t a a l z a de p r e c i o s 
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t a a l z a de p r e c i o s puede s e r un c o s t o d e l p r o c e so de d e s a r r o l l o ecenómico y 

s o c i a l , q.ue por c i e r t o debe s e r e l más pequeño p o s i b l e . 

P o r e l c o n t r a r i o , l a s a c t i t u d e s más conse r vado ras t i e n e n t e n d e n c i a a 

e x a l t a r l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s como un o b j e t o e s e n c i a l y , a v e c e s , como 

un prerreq .\a is i to d e l d e s a r r o l l o mismo 

No hay en e s t e j u i c i o e l i n t e n t o de e s t a b l e c e r un p a r a l e l i s m o e n t r e l a s 

c o n v i c c i o n e s p o l í t i c a s y l a s p r o p o s i c i o n e s de l o s d i s t i n t o s cuerpos de i d e a s 

- l o s a s í l l amados " e s t r u c t u r a l i s n o ' * y "monetar i . smo" - ; pe ro es c i e r t o q.ue unas 

p o l í t i c a s r e s u l t a n más conse r vado ras q.ue o t ra ,s . 

Es t a a c t i t u d p o l í t i c a b á s i c a es e s e n c i a l , porq.ue e l pa t rón p o l í t i c o de 

f i n e una v a l o r a c i ó n de p r e f e r e n c i a s por i n s t rumen tos de te rminadps ^ ^ á e p o -

l í t i c a económica , en g e n e r a l , y a n t i i n f l a c i o n a r i a en p a r t i c u l a r , Y e l l o a~ 

f e c t a muy par t i c u l armón to, a su v e z , l a c o n v i c c i ó n con q_uo so u t i l i z a n i n s -

trumentos en cuya e l e c c i ó n so han t e n i d o menos g r ados do l i b e r t a d . 

En o f o c t o , un g o b i e r n o do p o s i c i ó n s o c i a l i z a d a q.uo so v e a compo l ido por 

f u e r z a do c i r c u n s t a n c i a s a adoptar una p o l í t i c a do r e s u l t a d o s c o n s e r v a t i s -

t a s , no t endrá seguramente l a c o n v i c c i ó n n e c e s a r i a como para a p l i c a r l a po -

l í t i c a de manera que e l l a tonga ó x i t o en s í misma, independ ion temonto de su 

a c i e r t o i n t r í n s e c o . 

E l o s t a b l o c o r has ta qué punto c i e r t o s parámet ros p o l í t i c o s deben s e r 

iin da to rjara l a g e s t i ó n económica c o n s t i t u y e un problema d e l i c a d o , q.uc se 

v i n c u l a no s ó l o a c u e s t i o n e s do s o b e r a n í a de l o s p a í s e s , s i n o a l en t e a 

qu i en cabe d e f i n i r l a f u n c i ó n de p r e f e r e n c i a de l a comunidad; y a l g rado 

en q u e , en l a m a t e r i a económica , se haya l l e g a d o ya a v e r d a d e s tan i n c o n -

t r a s t a b l e s , que e s t é n en s i t u a c i ó n de s e r impues tas a l o s cuerpos p o l í t i c o s . 

Es t a s c o n s i d e r a c i o n e s se r e f i e r e n a l g rado en que hay c o i n c i d e n c i a o 

c o n f l i c t o e n t r e l a s a c t i t u d e s b á s i c a s de l a s f u e r z a s p o l í t i c a s que t i e n e n 

l a r e s p o n s a b i l i d a d do e j e r c p r e l p o d e r , y l a p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a que 

e l l a s s i guen en l a p r á c t i c a . 

Hay , natva?almente, d i f e r e n c i a s e n t r o ambas cosas que no so deben a con 

d i c i o n a n t e s e x t o r f i o s do l a p o l í t i c a económica en g e n e r a l , y a n t i i n f l a c i o n a -

r i a en p a r t i c u l a r . Es tas d i f e r e n c i a s se v incx i l an a l a e x i s t e n c i a do e r r o r e s 

/de p o l í t i c a 
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do p o l í t i c a económica ; a l a u t i l i z a c i ó n por l o s ^ o b i c r n o s j on c i e r t o s c a s o s , 

de l a i n f l a c i ó n como l i n c a do monor r e s i s t e n c i a y a l a e x i s t e n c i a de 

o b j e t i v o s p o l í t i c o s no c o n f e s a d o s , q.uo l l e v a n a adop tar p o l í t i c a s a n t i l n f l a 

c i o n a r i a s d i s t i n t a s según que o l o b j e t i v o c o n s i s t a en mantener o en cam-

b i a r e l " s t a t u s q u o " , y que luogo buscan l o s fundamentos t e ó r i c o s apa r en t e s 

de t a l e s p o l í t i c a s . 

b ) E l juzgeimionto d e l g rado en que ha e x i s t i d o en l o s p a í s e s xm p r o p ó -

s i t o p o l í t i c o genuino do combat i r l a i n f l a c i ó n , que f u e r a l o s u f i c i e n t e m e n -

t e f u e r t e y e s t a b l e , e s , un impo r t an t e e l emento d e l marco do r o f o r o n c i a pa ra 

i n t e r p r e t a r e l p roceso 

Pa ra l o f u t u r o , por b i e n d i sonada en e l l a b o r a t o r i o que c s t d una p o l í -

t i c a a n t i x n f l a c i o n a r i a , s e c o n s i á o r a que d i f í c i l m e n t e p o d r í a l o g r a r s e o l 

d e s a r r o l l o a c e l e r a d o y o l a b a t i m i e n t o coe táneo do l a i n f l a c i ó n , s i e l l o no 

comporta un p r o p ó s i t o p o l í t i c o exp r eso d e l p a í s do que se t r a t e , c s t a b l c c i 

do con l o n g i t u d do m i í a s , o ins t rumentado con p e r t i n a c i a -más que con po r se 

v c r a n c i a - en d e c i s i o n e s c o n c r e t a s . 

Sucede con l a i n f l a c i ó n a l g o p a r e c i d o a l o que con l a p l a n i f i c a c i ó n : 

sus e l ementos p o l í t i c o s no han r e c i b i d o i g u a l a t e n c i ó n y t r a t a m i e n t o que 

sus e l ementos o c o n ó m i c o s . ^ ^ P e r o t a n t o como l a p l a n i f i c a c i ó n - o l a I n t e g r a 

c i ó n L a t i n o a m e r i c a n a , por e j e m p l o - , l a a c c i ó n a n t i i n f l a c i o n a r i a comporta un 

v e r d a d e r o a c t o p o l í t i c o que no b a s t a d e f i n i r en l o s ins t rumontos a u t i l i z a r 

s e , s ino quo debe s e r c a r a c t e r i z a d o en f u n c i ó n do l a s e s t r u c t u r a s económicas 

y do podor que quedarán después de que l a a c c i ó n so haya l l e v a d o a cabo. 

E l l o es i m p r e s c i n d i b l e para que e l p r o p ó s i t o p o l í t i c o do combat i r l a i n f l a -

c i ó n p e r t e n e z c a a todos l o s grupos s o c i a l e s y no so lamente a l g o b i e r n o . 

Es t o a spec t o os e s e n c i a l , ya que en l a medida on que l a r e s p o n s a b i l i -

dad por u t i l i z a r de t e rm inados i n s t rumen tos r e s i d e no s ó l o en o l g o b i e r n o s i 

no en e l s e c t o r p r i v a d o - p o r l o monos de empresa r i o s y t r a b a j a d o r e s - d en t r o 

d e l t i p o do economías m i x t a s p r e v a l e c i e n t e s en L a t i n o a m é r i c a , so r e q u i e r e 

l a cpnvo33gcncia de a c t i t u d e s como p r c r r e q u i s i t o para l a o f i c a c i a do l a a c -

c i ó n , y os e s t a o o n v c r g e n c i a do a c t i t u d e s l a que r e f u e r z a y da p r e s e n c i a 

/ r e a l a ijzn p r o p ó s i t o 
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r e a l a .\an p r o p o s i t o p o l í t i c o quo , cn t a l c a s o , r o s u l t a vcrdadoraniontG " n a -

c i o n a l " . 

La lucha a n t i i n f l a c l o n a r i a , encarada como p r o p o s i t o p o l í t i c o puramente 

gubornamontal j puedo chocar c on t r a l a o p o s i c i ó n do c i e r t o s g rupos q.UG p o -

seen poder cconomico , sea por l o s i ns t rumentos quo p rovea u t i l i z a r , como 

por l o s i n t e r e s e s q_uc a f e c t e d i r e c t a m e n t e , o por l a e s t r u c t u r a de poder que 

quede como consecucnc i a de o l l a . Y e s t o es l o que l a t o rna d i f í c i l ; y cada 

v e z más a medida que l o s s e c t o r e s aprenden a b e n e f i c i a r s e de l a i n f l a c i ó n 

y concluyela jugando p r e c i s amen t e a su permanenc ia , aunque reclamqti su f i n de 

v i v a v o z . 

En e l pasado j más de una a c c i ó n a n t i i n f l a c i o n a r i a no h u b i e r a s i d o t a l 

v e z encarada en l a forma en que l o f u e , s i h u b i e r a mediado una e v a l u a c i ó n 

de su v i a b i l i d a d p o l í t i c a , hecha en f u n c i ó n d e l g rado en que l a a c c i ó n com-

p o r t a r a verdaderamente un p r o p ó s i t o n a c i o n a l . En e l f u t i i r o , e s t e t i p o de 

e v a l u a c i ó n se hace i m p r e s c i n d i b l e y también se r e q u e r i r á e s t a b l e c e r e l g r a -

do en que p rec i samente l a e x i s t e n c i a d e l problema i n f l a c i o n a r i o puedo sor u 

t i l i z a d o como c a t a l i z a d o r , para quoso vaya hrc3a formas do d i á l o g o s o c i a l 

i n s t i t u c i o n a l i z a d o . 

o ) E l l o toca, e l problema de l a p a r t i c i p a c i ó n de l o s grupos s o c i a l e s en 

l a s d e c i s i o n e s . 

Cons ideradas l a s d i s t i n t a s a l t e r n a t i v a s en a b s t r a c t o , l a s d e c i s i o n e s 

pueden s e r tomadas por e l g o b i e r n o so l amen t e ; o b i e n por é s t o y l o s g randes 

e m p r e s a r i o s ; o b i e n por e l g o b i e r n o en acuerdo con empresa r i o s y o b r e r o s . 

Na tu ra lmen t e , e l l o no c o r r e s p o n d e r á a t odas l a s d e c i s i o n e s , pe ro s í a a l g u 

ñas c u e s t i o n e s e l o m e n t a l e s , p a r t i c u l a r m e n t e l a s que se r e f i e r e n a c i e r t o s 

a s p e c t o s de l a e s t r a t e g i a , de c r e c i m i e n t o y a l uso de de t e rm inados instrumen 

t o s do p o l í t i c a económica . 

Cuando l a pu ja s o c i a l por i n c r e m e n t a r l a p a r t i c i p a c i ó n do cada grupo 

en un i n g r e s o que no c r e c e l o s u f i c i e n t e , c o n s t i t u y e un e l emento impo r t an t e 

do l a i n f l a c i ó n , ¿puedo t o n e r ó x i t o una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a que no 

contonga un mínimo do consonso? , por l o monos en m a t e r i a de p r e c i o s e 

/ i n g r e s o s ? , Y s i 
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i n g r e s o s ? , T s i o l i o f u e r a n c c c s a r i o j , ¿no os q.uc e s t e consenso r e q u i e r o 

que so i n s t i t u c i o n a l i c e n de t e rm inadas formas de p a r t i c i p a c i ó n gonuina de to 

dos l o s grupos s o c i a l e s en e l d i s e ñ o do l a s d o c i s i o n o s ? » 

S i xma l a b o r a n t i i n f l a c i o n a r i a ha de t en o r é x i t o , os e v i d e n t e q.uc o l l a 

r e q u i e r o - p o r l a n a t u r a l e z a do l o s campos o i n t e r e s e s q.uo a f e c t a - do un pro 

p o s i t o n a c i o n a l s ó l i d o , como se ha e xp r e sado . Y e s t e p r o p ó s i t o p o l í t i c o no 

c o s i t a , a su v o z j ampl i tud de mi ras en t odos l o s g rupos s o c i a l e s , aún has ta 

e l punto en q.uc h u b i e r a que v u l n e r a r a c o r t o p l a z o e l Í n t e r e s p r o p i o , a f i n 

de ob t ene r avances p e r d u r a b l e s para e l p a í s en su conj-unto. A s í , por e j em-

p l o , se ha c i t a d o que t a n t o como l a s masas l a t i n o a m e r i c a n a s t i e n e n que apron 

do r a emplear su c r e c i o n t o poder p o l í t i c o pc-.ra u t i l i z a r l a t r i b u t a c i ó n con 

f i n o s económicos y s o c i a l e s , deben e l l a s omiolcar su poder s i n d i c a l para l o -
67/ 

g r a r aumentos i m p o r t a n t e s de p r o d u c t i v i d a d , ' — ^ 

Hay una pregunta que no t i e n e aún c l a r a r e s p u e s t a en t odos l o s p a í s e s 

d e l A r e a : ¿ qu i en toma l a s d o d i s i o n o s ; t a n t o l a s de hace r como l a s de no 

hacpr o , aún, l a s do i g n o r a r un cambio que a v e c e s se e s t á ya p r o d u c i e n -

d o ? . P e r o , en o p o s i c i ó n a o l i o , o t r a s p reguntas s í pueden t o n o r r e s p u e s t a 

en cuanto a s i l a p a r t i c i p a c i ó n de l o s g rupos deb i e ra , s e r más a m p l i a , d e b i -

damente i n s t i t u c i o n a l i z a d a y , por sobro t o d o , g en i i i na . 

A lgunos o l emontos d e l d i a g n ó s t i c o p o l í t i c o que so e s t á n e c e s i t a n d o con 

u r g e n c i a en e l á rea a n o t a r í a n seguramente que e x i s t e n l i m i t a c i o n e s a l a l i -

b e r t a d de d i s e ñ o de l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a l a s r u D i a t u n o i a s a l a a c c i ó n 

d e l g o b i e r n o - a l o des i gnado en forma vaga a v e c e s , como e l " i n t e r v c n c i o n i s 

ffio e s t a t a l " - so o r i g i n a n en l a c l a r a p o r c e p c i ó n de que asa misma a c c i ó n se 

impone pr incramcnto para l l e v a r a cabo r e f o r m a s e s t r u c t u r a l e s q^^o c i e r -

t a c o n c o n t r a c i ó n do poder económico c o n s t i t u y e un pel i : ; , ro para l a a u t e n t i c i 

dad de l a d e m o c r a c i a , ^ ^ Q ^^ jos ú l t i m o s t i empos l a s masas consumidoras 
^ 71/ ^ 

aceptan cada v e z menos una p e r d i d a de i n g r e s o r e a l ; — q u e una p o l í t i c a de 

cambio e s t r u c t u r a l , para t e n o r é x i t o b a j o c o n d i c i o n e s d e m o c r á t i c a s , n e c e s i -

t a un apoyo p o l í t i c o f irmo-^^^ y p o r s o v o r a n t o de t odos l o s g rupos s o c i a l o s ; 

y que buona p a r t e de l a l u cha a c t u a l c o n t r a e l carabio 30 d.c» Cl n i v e l do i n s -
/truraentos , s i n que 
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t run ientos , s i n quo p r o c i s amcn t c hayan en t rado a d i s c u t i r s e l o s o b j e t i v o s y 

motas con l a s u f i c i c n t o p r o c i s i é n , como para que se e n t i e n d a que e l uso de 

l o s i n s t r inn en t o s depende de e l l o s . 

Es que en n u e s t r o s p a í s e s l a p a r t i c i p a c i ó n i n s u f i c i e n t e y l a i n o x i s t e n 

c i a v i r t u a l de d i á l o g o i n s t i t u c i o n a l i z a d o e n t r e g rupos s o c i a l e s seña lan que 

e x i s t e poca i n f o r m a c i ó n s ob r e e l d e s a r r o l l o como proceso^ y sobre su e s t r a t e 

g i a . E l c u l t i v a r t a l p a r t i c i p a c i ó n p e r m i t i r í a que haya en l o s d i s t i n t o s g ru 

pos una adhes ión p o l í t i c a a l d e s a r r o l l o económico y s o c i a l como f a c t o r de 

p r o g r e s o , y aún como f a c t o r de p r e s t i g i o p o l í t i c o . 

En p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l h e m i s f e r i o n o r t e e l d e s a r r o l l o se c o n v i r t i ó 

no s ó l o en o b j e t i v o i n t e r n o do cada p a í s , s i n o en f a c t o r de p r e s t i g i o n a c i ó - , 
73 / 

n a l ——' p a r t i c u l a r m e n t e en e l marco de r e f e r e n c i a d e l Mercado Común Ei i ropeo, 

A o t r o n i v e l , en n u e s t r o s p a í s e s , os n e c e s a r i o hace r que l a p a r t i c i p a c i ó n 

de l o s grupos s o c i a l e s l e s p e r m i t a m e j o r a r su i n f o r m a c i ó n , y hace r de su 

adhe r enc i a a l d e s a r r o l l o un p r o p ó s i t o r e a l y también un f a c t o r de p r e s t i g i o 

p o l í t i c o , por l o menos i n t e r n o . 

La s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a que d e r i v a de l a e x i s t e n c i a o no de p a r t í 

o i p a c i ó n , y do l o s v a l o r e s que e l d i á l o g o engendra , es muy d i f e r e n t e . En 

e f e c t o , en l a medida en que t odos l o s g rupos s o c i a l e s tengan forma do e x p r e -

sa r sus r e c l a m o s , p a r e c i e r a s e r quo b a s t a que una v a r i a b l e r e l e v a n t e f u n c i o -

no d e f i c i e n t e m e n t e , para que haya t e n d e n c i a a d e s e q u i l i b r a r s e o l s i s t ema eco 

nómico . Do aquí se generan c o n f l i c t o s , que a v e c e s son u t i l i z a d o s por i n t e -

r e s e s de te rminados para i m p e d i r que p e r s e v e r o m a p o l í t i c a . Y l a i n f l a c i ó n 

s u e l e s e r o l c o s t o d e l c o n f l i c t o . 

E l g r a d o , pues , on que o s t a p a r t i c i p a c i ó n haya e x i s t i d o c o n s t i t u y o un 

impo r t an t e e lemento d e l marco do r e f e r e n c i a para l a i n t e r p r e t a c i ó n d e l p r o c ¿ 

so i n f l a c i o n a r i o l a t i n o a m e r i c a n o . 

d ) En e l c u a r t o do l o s a s p e c t o s c i t a d o s - e l problema de d i s t r i b u c i ó n do ca 

pac idades para usar de t e rm inados ins t rumentos a n t i i n f l a c i o n a r i o s - se p r esen 

t a ima de l a s c u e s t i o n e s más e s p i n o s a s . 

/LOS p a í s e s , e v iden t emente 
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Los p a x s c s j ov idontc inontc^ o j c r c c n toda l a s obe ran í a que no han d e l e g a 

do por t r a t a d o s u o t r o s ins t r iuncntos d e l de recho i n t e r n a c i o n a l . La d e l o g a -

o i o que pa r t i cu l a í 'mon t e i n t e r e s a c o n s i d e r a r aquí es l a r e a l i z a d a en o r g a n i c 

mos i n t e r n a c i o n a l e s j i n c l u s o en e n t e s de i n t e g r a c i ó n . 

S i e l d i s e ñ o de t oda l a p o l í t i c a f u e r a e s t r i c t a m e n t e r a c i o n a l , s e r i a 

c o n c e b i b l e que l o s p a í s e s t e n d e r í a n a r e a l i z a r una r e v i s i ó n y c r í t i c a perma 

mente do las l i m i t a c i o n e s que hon i n t r o d u c i d o en e l e j e r c i c i o de su s o b e r a -

n í a por v i r t u d de compromisos i n t e r n a c i o n a l e s , y de l a s que p i ensan i n t r o d u 

c i r en e l f u t i i r o . E l l o do-bería;, e n t r e o t r a s c o s a s , r e v i s a r qué a p t i t u d e s 

so de l e ga ronJ en que ontes^ para qucp con que f i l o s o f í a u o r i e n t a c i ó n deben 

l o s e n t e s mandatar ios u t i l i z a r l o s ins t r\ imentos , en qué g rado s i g u e s i endo 

ú t i l d i c h a o r i e n t a c i ó n ; c d m o l o e s tán hac i endo| y con que a m p l i t u d , v e l o c i d a d 

y c r o n o l o g í a so encaran l a s r e v i s i o n e s a l a s d o l e g a c i o n c s acordadas y e l 

nuevo o t o r gam i en t o de f a c u l t a d e s . N a t u r a l m e n t e , l a r e v i s i ó n t e n d r í a que t e 

n e r como marco de r e f e r e n c i a una imagen c l a r a do l a c o n s t e l a c i ó n de e n t i d a -

des i n t e r n a c i o n a l e s quo so o o n s i d c r e l a más ú t i l para o l f u t u r o , y h a c i a l a 

cua l se d e b i e r a t e n d e r . 

Pe ro no es é s t a l a r e a l i d a d has t a ahora , A l o l a r g o d e l t iempo proce. -

d i e r o n d i s t i n t a s d e l e g a c i o n e s y l a s d e c i s i o n e s no s iempre f u e r o n congruen-

t e s , Para i l u s t r a r por ahora e l problema g e n e r a l , do e n t r e l a s m ú l t i p l e s 

d e l e g a c i o n e s v i g e n t e s i n t e r e s a a n a l i z a r dos : l a r e a l i z a d a por v i r t u d do l a 

adhes ión a l acuerdo de B r e t t o l í oods , que c r eó o l Fondo M o n e t a r i o I n t e r n a c i o 

n a l , y l a i n h e r e n t e a l p r o c e s o de I n t e g r a c i ó n L a t i n o a m e r i c a n a . En e l p r i -

mer caso l o s p a í s e s a d h i r i e r o n a un en t e vino do cuyos p r o p ó s i t o s , e n m e l a d o 

en 1945í e l do " f a c i l i t a r l a expans ión y e l c r e c i m i e n t o equíLibrado d e l co 
^74/ 

morc io i n t e r n a c i o n a l , c ons t r i buyendo asi. — ' a l fomento y manten imiento do 

a l t o s n i v e l e s de ocupac ión y de r e n t a r e a l , a s í como a l d e s a r r o l l o do l o s 

r e c u r s o s p r o d u c t i v o s de t odos l o s miembros, como o b j e t i v o s fundamenta l es de 

p o l í t i c a económica, 

La expans ión y e l c r e c i m i e n t o e q u i l i b r a d o d e l comerc i o i n t e r n a c i o n a l 

c o n s t i t u y e n e l o b j e t i v o p r i n c i p a l ; y o l r o s t o d e l incido t r a n s c r i p t o c o n t i o 

ne o b j e t i v o s desp r end idos de la expans ión d e l co ine rc i o . Obv iamente , hay una 

/ t e o r í a en 
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t e o r í a on o s t c i n c i s o ; y p o d r í a d c c i r s o quo l a misma c o n s i s t o on q.uc, dada 

una expans ión s in b a r r e r a s d o l c o n c r c i o i n t e r n a c i o n a l ^ se maximizará l a pro 

ducc ión de l o s p a í s e s , su i n g r e s o , o su empleo . 

Además, e l en t e t i e n e e l o b j e t i v o do " i n f u n d i r c o n f i a n z a a l o s miem-

b r o s " , poniendo a su a l c a n c e l o s r e c u r s o s d i s p o n i b l e s d o l Fondo, b a j o gara¿i 

t í a s adecuadas , dándo l e s a s í opo r tun idad de c o r r e g i r l o s d e s a j u s t e s en sus 

b a l a n c e s de pagos s i n r e c u r r i r a medidas d e s t r u c t i v a s do l a p r o s p e r i d a d n a -

l e s 

TU 

76/ 
c i o n a l o i n t e r n a c i o n a l . — A s i m i s m o ^ debe promover l a e s t a b i l i d a d do l o s 

cambios , mantener acuerdos un i f o rmes sobre cambios e n t r o l o s miembros, 

e v i t a r d e v a l u a c i o n e s c o m p e t i t i v a s , y c oope ra r en e l e s t a b l e c i m i e n t o de un 

s i s t ema m u l t i l a t e r a l do pagos y en l a o l i m i n a c i ó n de l a s r e s t r i c c i o n e s sobro 
78/ 

cambios e x t r a n j e r o s , que t raban e l c r e c i m i e n t o d e l comerc io mundia l . 

Es ta l a b o r se o r i e n t a bás i camente a l o s d e s a j u s t e s t r a n s i t o r i o s de b a -

l a n c e do pagos de l o s p a í s e s , 

A l s u s c r i b i r e l A c u e r d o , es e f c c t i v o que l o s pa í oos d e l e g a r o n en e l Or 

ganismo I n t e r n a c i o n a l c i e r t a capac idad do d o c i s i ó n en m a t e r i a cambiar ia } 

y también l o os l a c i r c u n s t a n c i a de q_uo e l M I , a l o t o r g a r un c r é d i t o o acor 

dar una compra, e s t á astimicndo e l r i e s g o de p e r m i t i r a l o s p a í s e s miembros 

e l acceso a sus p r o p i a s r e s e r v a s , y debe tomar resguardos con r e s p e c t o a que 

e l p a í s tomador adop ta rá l a p o l í t i c a _"adGcuada" para r e s o l v e r sus problemas 

do b a l a n c e de pagos . Las bases g l o b a l e s do l a p o l í t i c a camb ia r l a q.uo , 
o l M I s u c i o pro.ppnpr a_ lp_s_países^ 03tán,_j)ups^,_ en. l o s a r t í c u l o s de l . Acuerdo . 

La adhes ión do l o s p a í s e s a t o J o s o b j e t i v o s y p r i n c i p i o s ha s i g n i f i c a -

do en l a p r á c t i c a o l r c c o n o c i m i c n t o do que e l comerc io i n t e r n a c i o n a l l i b e r a 

l i z a d o do t r a b a s c o n s t i t u y o e l motor más e f i c i e n t e para e l impulso d e l desa 

r r o l l o do l o s p a í s e s . 

AsX eran l a s cosas on o l ámbi to do i d e a s p r e v a l c o i en t e hace más de v e i n 

t e años . Hoy so han r e c o n o c i d o , por l o mtinos la a s i m e t r í a de r tdsul tados 

quo e s t a l i b e r a l i z a c i ó n t i e n e para l o s p a í s e s más o menos d e s a r r o l l a d o s , l a 

ne c e s i dad do s u s t i t u c i ó n aún con p r o t e c c i ó n por l a p s o s a v o c e s p r o l o n g a d o s , 

/ l a n e c e s i d a d do 
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l a neoGsidad de acuerdos sobro productos b á s i c o s , y o l peso do l a capacidad 
de f i n a n c i a m i e n t o en la o r i e n t a c i ó n d e l c o m e r c i o ; y son una r e a l i d a i i c i e r t a s 

p o l í t i c a s de d i s c r i m i n a c i ó n d i r e c t a y , además, l o s morcados comunes. 

E l e l emento de p r imer orden os hoy c l a ramen t e e l d e s a r r o l l o de l o s p r o -

p i o s p a í s e s o de l a s á r e a s i n t e g r a d a s . E l comerc i o i n t e r n a c i o n a l c o n s t i t u -

yo un poderoso c a t a l i z a d o r d e l inc remento de l a e f i c i e n c i a , d e n t r o do d i c h o s 

p a t r o n e s ; y se a s p i r a a q.ue e l mismo tenga g r ados c r e c i e n t e s do l i b e r t a d c o -

mo o b j e t i v o ; perp no como p r e r r e q u i s i t o , t a l como surge de l a concepc i ón de 

l a Carta de 1945. 

A q u e l l a c o h e r e n c i a en l a p o l í t i c a de d e l e g a c i ó n h u b i e r a e x i g i d o que l o s 

p a í s e s que a d h i r i e r o n a l a f i l o s o f í a de l a Car ta de B r e t t o n Woods a n i v e l 

mund ia l , t u v i e r o n una adhes ión aún mucho más c l a r a y d e c i d i d a a l o s mismos 

p r i n c i p i o s de comerc io l i b e r a l i z a d o , a l n i v e l más c i r c t i n s c r i p t o de l a p r o -

p i a r e g i ó n económica . P e r o no ha s i d o a s í . 

Las cuo tas de l o s p a í s e s en e l M I con t inuaron c r e c i e n d o ; pero l a v e l o -

c i d a d d e l p roceso de I n t e g r a c i ó n La t inoamer i cana no . Y e l l o t a l v e s por 

c o n s i d e r a c i o n e s no s ó l o e conómicas , v i n c u l a d a s a la p r e s i ó n de grupos n a c i o -

n a l e s de i n t e r e s e s , s i n o porque hay r e s i s t e n c i a a d e l e g a r a t r i b u c i o n e s y a 

a c e p t a r r e s t r i c c i o n e s e x t e r n a s a l d i s e ñ o de l a p r o p i a p o l í t i c a . 

S i t u a c i ó n é s t a que p l a n t e a r í a a l o s p a í s e s de L a t i n o a m é r i c a l a i n t e r e s a n 

t e an t imon ia de que r e s i s t e n una d e l e g a c i ó n de poder de d e c i s i p n en un esque 

ma de e n t e s que l e s es p r o p i o y e x c l u s i v o ( en p a r t i c u l a r , p . e j . ALALC comb 

a s o c i a c i ó n l a t i n o a m e r i c a n a ) ; pero no han c ons i d e rado l a v i g e n c i a de l o s o b -

j e t i v o s para l o s c u a l e s ya han f o r m a l i z a d o o t r a s d e l e g a c i o n e s de pode r . 

Y e l problema se t o r n a aún más comp l e j o en l a medida en que nuevos p r o -

gramas se van i n co rpo rando a l a v i d a i n t e r n a c i o n a l , cada v e z más n e c e s i t a d a 

de una coh,erencia y una a rmon i zac i ón t a l e s , que han de e x i g i r t a l v e z a c u e r -

dos nuevos . P a r t i c u l a r m e n t e e l l o se r e f i e r e a l o s prob lemas de l i q u i d e z i n -

t e r n a c i o n a l y a l f unc i onamien to de tin esquema p r e v i s t o para l a adopc ión de 

"Med idas F i n a n c i e r a s Complementar ias " , d e s t i n a d a s a ayuda de b a l a n c e de pagos 

/a l o s p a í s e s . 
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a l o s p a í s e s . Cono en e s t o ú l t i n o caso se r e q u e r i r í a un acuerdo e n t r e o l 

p a í s s i embro y l a ag ; .nc ia e j e c u t o r a d e l p rograua sobre medidas o s p e c í f i c a s 

dp, p o l i t i oa ^oconójaic^^^^ f i n a n c i e r a j Amer ica L a t i n a t i e n e una n a g n í f i c a opor 

tun idad para es tc -b locer c u á l e s son t a l e s medidas q.ue, d e s t i n a d a s a r e s o l v e r 

p e rdurab l cuon to sus prob lemas do f i n a n c i a m i o n t o e x t e r n o a mediano p l a z o , 

puedan so r s u s o o p t i b l o s do compromiso a n i v e l i n t e r n a c i o n a l ^ y s i r v a n c o e t a 

neanonbe a b e n e f i c i a r l o s p r o c e s o s de d e s a r r o l l o o i n t e g r a c i ó n , — - ^ 

En todos e s t o s a s p e c t o s so ha i d o p roced i endo " po r agrogacipn^' de nue-

v a s e n t i d a d e s , o mod i f i ce jado l a s capa.cidados de e n t e s e x i s t e n t e s . Se c o n s i 

dora q.uo, a l n i v e l en que a,ctualmcnte se e s tán p lan teando l o s p rob l emas , j 

con l a e x p e r i e n c i a que so p o s e e , es t i empo de d e f i n i r una imagen do l a o rga 

n i z a c i o n i n t e r n a c i o n a l a l a cua l se e s p i r a , para acomodar a o l l a l a s r e f o r -

mas do e n t e s ox i s t o r i c s y l a c r o a c i ó n do o t r o s nuevos , 

Y e l l o con l a i d e a do que l o s p r i n c i p i o s y o b j e t i v o s que se e s t a b l e z c a n 

sean g u í a s p r e c i s a s que comprometan r ea lmen t e l a s .pojJ/W^^^ ¿ e 

p a í s e s , sea que e l j ^ s deban acud.ir .0 no a l o s organismos, de que sq .tratcL..-^^ 

En e f e c t o , s i a q u e l l a s bases son c o r r e c t a s e l mxmdo en su c o n j u n t o t endrá 

i n t e r é s on que sean o b s e r v a d a s , 

Gier tamenoe que é s t e es un problema de n i v e l más ampl io que e l que pre 

svimir ía e l t r a t a m i e n t o do l o s f a c t o r e s d e l p rocoso i n f l a c i o n a r i o . Cabe en 

consecuenc ia l a pregunta d e : ¿Es n e c e s a r i o romontarso a e s t o s n i v e l e s i n t e r 

n a c i o n a l e s par,a desprender c r i t e r i o s ú t i l e s a l a s p o l í t i c a s a n t i i n f l a c i o n a -

r i a s i n t e r n a s ? , Ev identcmonto s í , 

La p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a de c a s i t odos l o s p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s 

f u e acordada en e s t a década con e l Fondo M o n e t a r i o I n t e r n a c i o n a l ; la p o l i t i 

ca a r a n c e l a r i a en g e n e r a l e s t á s u j e t a a una s e r i e de acuerdos z o n a l e s y ©n 

o l GATT; y e l p roceso de i n t e g r a c i ó n e s t á rec lamando l a a rmon i zac i ón de l aB 

p o l i t i p a s c a m b i a r l a , mone t a r i a y f i s c a l - p o r l o menos- para h a c e r s e más o f i 

c i e n t o . Es tos son p r e c i s amen t e l o s campos en que - j un tamen t e con l a p o l í t i 

Oa g e n e r a l do d e s a r r o l l o y l a p o l í t i c a e s p e c í f i c a de p r e c i o s o i n g r e s o s - os 

d a b l e encara r l a a c c i ón a n t i i n f l a c i o n a r i a , 

/Po r l o t an t o 
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Eor l o tan to^ l o s acucrdos i r i t c r n a c x o n a l o s q_ue i n t r o d u z c a n l i m i t a c i o n e s 

a l a p o l í t i c a que cada p a í s pueda BOguir en e s t o s campos r c a u e r i r á n una con 

s i d e r a c i ó n y r e v i s i ó n mioy c u i d a d o s a s , p a r t i c u l a r m o n í e en f o cadas a l a na tu ra 

l o z a y g rado do l a s l i m i t a c i o n e s , a s í eomo a l a c oncepc i ón y p r o p ó s i t o con 

q,uc l o s ins t rumentos han de s e r usados . Do l o c o n t r a r i o , s i p a r t e de l a ca 

pac idad de d e c i s i ó n q.uo e s t á f u e r a d e l p a í s responde a p r i n c i p i o s d i f e r e n -

t e s de l o s q.uc in f o rman su p o l í t i c a i n t e r n a , hay \an c o n f l i c t o o r i g i n a l de 

p r o p ó s i t o s en e l uso de instrv imcntos a n t i i n f l a c i o n a r i o s , q.uo p e r j u d i c a r á 

s i n duda su e f i c i e n c i a . 

o ) Do l a c o n s i d e r a c i ó n de l o s dos puntos a n t e r i o r e s surge l a n e c e s i dad de 

poner i n v e s t i g a c i ó n a d i c i o n a l para de t e rm ina r l a v i a b i l i d a d p o l í t i c a y l a 

p r e c e d e n c i a en e l t i empo de de te rminadas a c c i o n e s de l a lucha a n t i i n f l a c i o -

n a r i a , a s í como do l a d e l e g a c i ó n de capac idad de d e c i s i ó n . 

Pues t o que l a i n f l a c i ó n es lin problema p o l í t i c o do pr imor o rden ; q.uo 

sus causas no son puramente n a c i o n a l e s , e n l a i n t e r d e p e n d e n c i a en c[uo 

v i v e n l o s p a í s e s en e l mundo a c t u a l ; que l a s o l u c i ó n d e l problema i n f l a c i o n a 

r i o compromete a c t i t u d e s y d e c i s i o n e s do n i v e l n a c i o n a l o i n t e r n a c i o n a l ; que 

e s t e n i v e l i n t e r n a c i o n a l es por l o menos r e g i o n a l ~en e l á r ea i n t e g r a d a - , y 

a v o c e s mund ia l , cuando e l mismo t o c a a p a í s e s do economías dominantes , 

o b i e n a l a p o l í t i c a de organ ismos i n t e r n a c i o n a l e s ; y que l a s p o l í t i c a s n a -

c i o n a l e s y do d i c h o s op?grjiismos r e s u l t a n ya do i n t e r é s para t odos l o s p a í s e s ; 

cons ide rando todo e l l o , so r e q u e r i r í a por l o menos: 

i ) xin a n á l i s i s a f ondo de l a s i m p l i c a c i o n e s p o l í t i c a s , t an t o d e l pro 

ceso i n f l a c i o n a r i o en s í , como do l a u t i l i z a c i ó n de ins t rumentos 

de t e rminados para c o m b a t i r l o : 

i i ) una r e v i s i ó n do l a s capac idades e x i s t e n t e s a n i v e l n a c i o n a l o i n -

t e r n a c i o n a l , en cuanto e l l a s permi tan tomar d e c i s i ó n o c o n d i c i o - ' 

na r e l uso do de t e rminados i n s t r u m e n t o s ; a s í como do l o s o b j e t i v o s 

que se han t e n i d o on v i s t a al i n s t i t u i r l a s , y de l a o r i e n t a c i ó n 

con quG l o s i n s t rumen tos debaxi so r usados ; 

/ i i i ) un a n á l i s i s 
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iii) \in análisis de las condiciones políticas que se dan en la realidad, y de 
las que debieran darse para asegurar la participación de los grupos so-
ciales en ciertas decisiones de política económica, en general, y anti-
inflacionaria, en particular. 

iv) la participación activa de todos los países en el análisis y las decisio 
nes que se adopten en materia de liquidez internacional, comercio, medi 
das financieras complementarias y caíspos de nivel similar, con el crite 
rio de que debe esclarecerse la imagen de la organización internacional 
a la cual se aspira, para estructurar las reformas dentro de su contex-
to; y, con este marco de referencia, graduarse la delegación de capaci-
dad de decisión sobre el uso de instrumentos determinados de política e 
conómica, en general, y antiinflaoionaria, en particular. 
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6• La p l a n i f i c a c i ó n c o n s t i t u y e un mecanismo de uso impreso ind í ' b l e en l a l u -

cha a n t i i n f l a c i o n a r i a , para p r e v e n i r l a i r r u p c i ó n d_e .tal_es p r o c e s o s y 

para graduar e l uso de l o s i ns t rumentos d e s t i n a d o s a combat i r l os , . . P e r o 

su e f i c i e n c i a e s t á su. jeta a que c a t a l i c e a c t i t u d e s y conductas de l o s 

grupos s o c i a l e s , c o n v e r g e n t e s a l a a c c i ó n a n t i i n f l a c i o n a r i a , y a que con-

t enga r e f o r m a s de f ondo .juntamente con medidas de c o r t o p l a z o . 

La p l a n i f i c a c i ó n , en cuanto mecanismo de lucha a n t i i n f l a c i o n a r i a , r e q u i e 

r e no s ó l o o rdenar e l uso de l o s i ns t rumentos s ino tamMén p r e v e n i r l a i r ru jg 

c i ó n de t a l e s p r o c e s o s . 

Hay en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o una s u e r t e de " p r o p e n s i ó n permanente ' ' a 

l a i n f l a c i ó n , t a n t o más f u e r t e cuantp mayor sea e l v i g o r de l a e x p r e s i ó n de 

sus g rupos s o c i a l e s de menor i n g r e s o . Es l a misma propens ión que en c i e r t o s 

p a í s e s i n d u s t r i a l e s se c o n c i b e como n u t r i d a en un exceso de demanda, y que 

en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o es promovida por o t r o s f a c t o r e s d e s e s t a b i l i z a n -

t e s , cuya i r r u p c i ó n t o c a a l a p l a n i f i c a c i ó n p r e v e r . 

Es t o s f a c t o r e s son e x t e r n o s e i n t e r n o s ; y su a n á l i s i s d e t a l l a d o se f o r -

mula en c a p í t u l o s p o s t e r i o r e s . A l o b j e t o de l o que ahora se e s t á cons ide ran 

do l o que i n t e r e s a es que su a p a r i c i ó n puede s e r r e g u l a r o s ú b i t a ; con e f e c -

t o i n f l a c i o n a r i o en ambos c a s o s . 

E j emplo de l o pr imero e s l a a l t a v e l o c i d a d d e l me jo ramiento t e c n o l ó g i c o 

en l o s c e n t r o s i n d u s t r i a l e s que , con más l a r e d u c i d a d imens ión r e l a t i v a de 

l o s mercados n a c i o n a l e s en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , t i e n d e a d i s m i n u i r l a 

capac idad de competenc ia r e l a t i v a de sus p l a n t a s y p r e s i o n a p e r s i s t e n t e m e n t e 

por su s ó l o e f e c t o h a c i a l a d e v a l u a c i ó n . Casos como é s t e c o n s t i t u y e n un pro 

blema c o r r i e n t e en l a p l a n i f i c a c i ó n . 

Los casos de a p a r i c i ó n s ú b i t a son d i s t i n t o s , y e x i g e n f l e x i b i l i d a d s u f i 

c i e n t e en l o s p l a n e s . Po r e j e m p l o , l a s v a r i a c i o n e s de p r e c i o s y de t a s a s de 

i n t e r é s i n t e r n a c i o n a l e s - h a c i a a r r i b a o h a c i a a b a j o - , c i e r t o s cambios en e l 

aprovechamiento de l a capac idad i n s t a l a d a por i n d i v i s i b i l i d a d en l a nueva i n 

v e r s i ó n y o t r o s f a c t o r e s , t r a e n c o n s i g o t e n s i o n e s sob re l o s p r e c i o s i n t e r n o s 

que e x i g e n e l empleo de v a r i a b l e s c ompensa t o r i a s . De aqu í q u e , en l a medida 

en que l a p l a n i f i c a c i ó n p e r m i t a u t i l i z a r t a l e s v a r i a b l e s , para a n t i c i p a r e s t a s 

/ i r r u p c i o n e s i n f l a c i o n a r i a s , . 
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85/ i r r u p c i o n e s i n f l a c i o n a r i a s , s e r v i r á e f i c i e n t e m e n t e a l p r o p ó s i t o j ° — ^ s i e m -

pre CLue posea s u f i c i e n t o f l e x i b i l i d a d para d a r l e s cab ida y para d a r l e s tam-

b i é n f o r m a l i z a c i ó n en ins t rumentos c o n c r e t o s . 

Y e s t a e x p r e s i ó n do l o s p lanes en t é rminos i n s t r m e n t a l e s se v i n c u l a a 

l o ya c ons i d e rado sobre l a n a t u r a l e z a necesa r i amen t e g radua l de l a lucha 

t i i n f l a c i o n a r i a . Si pud i e r a a p l i c a r s e con é x i t o un t r a t a m i e n t o de " s h o c k " 

a l p rob l ema, no i n t e r e s a r í a e s enc i a lmen t e e l o rdenamiento en e l t i empo d e l 

uso de l o s i n s t r u m e n t o s . Po ro como s ó l o e x i s t e p o s i b i l i d a d de é x i t o h a c i é n -

dose m a a p l i c a c i ó n g r a d u a l , e l orden y l a magnitud en que se empleen l o s 

i ns t rumentos r e q u e r i r á n s e r cioidadosamente programados para l o g r a r e f i c i o n -

c i a . Y e l l o con l a f l e x i b i l i d a d n e c e s a r i a , a f i n de p r e v e r l a compensación 

de i r r u p c i o n e s i n f l a c i o n a r i a s s ú b i t a s , a q.ue a r r i b a se a l u d e . 

No i n t e r e s a que no e x i s t a ya a l a mano una t é c n i c a abso lu tamente depura 

da y acep tada para r e a l i z a r e s t e o rdenamiento . Lo e s e n c i a l os que comience 

por r e c o n o c e r s e l a v a l i d e z de l a i d e a . ^ ^ 

Sin embargo, no b a s t a tampoco con que haya un buen d i s e ñ o de medidas de 

p o l í t i c a en un p lan de p l a z o c o r t o , para que " d á t e sea t o t a l m e n t e ú t i l en l a 

l u cha a n t i i n f l a c i o n a r i a . Además, debe con t ene r r e f o r m a s de f ondo j m t a m e n t e 

con e l l a s , y s e r v i r también de f a c t o r de c a t á l i s i s para l o g r a r que l a s a c t i -

tudes y l a s conductas de l o s d i s t i n t o s g rupos s o c i a l e s c o n v e r j a n a l o s m i s -

mos p r o p ó s i t o s . 

En e l p r imer a s p e c t o , l o s p lanes de c o r t o p l a z o en p a í s e s en d e s a r r o l l o 

no pueden l i m i t a r s e a d i s e ñ a r l a s medidas para l a a d m i n i s t r a c i ó n económica 

c o r r i e n t e . E l l o s e r í a p o s i b l e en un p a í s i n d u s t r i a l avanzado , en que l a s 

a c c i o n e s a n t i i n f l a c i o n a r i a , a n t i c í c l i c a y de d e s a r r o l l o se f o r m a l i z a n d e n t r o 

d e l marco de r e f e r e n c i a de i n s t i t u c i o n e s que c o n s t i t u y e n m produc to h i s t ó r i 

CO, y que en p r i n c i p i o f unc i onan e f i c i e n t e m e n t e o , por l o menos, con g e n e r a l 

a q u i e s c e n c i a . En l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o so t r a t a de a d m i n i s t r a r e l p r o c e -

so e c o n ó m i c o - s o c i a l d e n t r o de l a s i n s t i t u c i o n e s que se t i e n e n , a l mismo t i em 

po que se e d i f i c a n i n s t i t u c i o n e s m e j o r e s ; y en muchos casos deb i endo p r o v e o r 

se medios de t oda n a t u r a l e z a - f i n a n c i e r o s e n t r e e l l o s - para l a i n c o r p o r a -

c i ó n a l mercado de economías ac tua lmente de s u b s i s t e n c i a en buena p r o p o r c i ó n , 

/Esto comp l i ca 
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Es to compl i ca l a s c o sas , porque o b l i g a a hacor c o h e r e n t e l a c r o n o l o g í a d o l 

uso de l o s ins t rumentos con l a de cambios en l a s i n s t i t u c i o n e s , para p o s i b i -

l i t a r l a s p r ec i samente a usar a q u e l l o s . 

F i n a l m e n t e , e l r e q u i s i t o de a p t i t u d de c a t á l i s i s que se ha pues to para 

que l o s p r o c e sos de p l a n i f i c a c i ó n sean e f i c i e n t e s en l a a o c i ó n a n t i i n f l a c i o -

n a r i a , d e r i v a de l a p r o p i a n a t u r a l e z a de l a d i s t r i b u c i ó n de capac idades para 

tomar d e c i s i o n e s , que impera en economías l a t i n o a m e r i c a n a s de t i p o m ix to 

- c on s e c t o r p ú b l i c o y p r i v a d o - . En e l l a s l o s g o b i e r n o s en r e a l i d a d " g o b i e r -

nan" s ó l o una p a r t o d e l p rob l ema ; y en consecuenc i a debe haber adhes i ón a 

o b j e t i v o s n a c i o n a l e s u n í v o c o s para que cada grupo s o c i a l a j u s t o su conducta 

a l o r e q u e r i d o para c o n s e g u i r l o s . E l l o l l e v a a c o n c e b i r que e l d i á l o g o , nu-

t r i d o en e s t u d i o s b á s i c o s y en p l anes d e t e r m i n a d o s , c o n s t i t u y e también un e -

l emcnto que e l p roceso de p l a n i f i c a c i ó n debe u s a r , en v a r i a s formas y a v a -

r i o s n i v e l e s , para l o g r a r c i e r t o concenso que comprometa l a s conductas do 

l o s grupos que i n t e g r a n e l s e c t o r p r i v a d o de l a economía. 

Sobre e s t a s b a s e s , r e s u l t a e s e n c i a l t eno r en cuenta en e l a n á l i s i s r e í a 

t i v o a l o s f a c t o r e s d e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o en L a t i n o a m é r i c a e l g rado en 

que l o s mecanismos de p l a n i f i c a c i ó n han p r e v i s t o l a i r r u p c i ó n de p r o c e s o s 

i n f l a c i o n a r i o s y han graduado e l uso de ins t rumentos en l a a o c i ó n c o r r e s p o n -

d i e n t e ; a s í como l a e x t e n s i ó n que en sus p r e v i s i o n e s do p o l í t i c a económica 

de c o r t o p l a z o han con t en ido l a s r e f o r m a s i n s t i t u c i o n a l e s b á s i c a s juntamente 

con l a admin is t rac ión , c o r r i e n t e d e l f l u j o c c o n ó m i c o - f i n a n c i e r o ; y l a forma 

y d imensión en que l o s g rupos s o c i a l e s que i n t e g r a n e l s e c t o r p r i v a d o de l a 

economía han p a r t i c i p a d o en e l d i s eño de l a s med idas . 
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7« En toda a l z a de p r e c i o s . Jiay, dog. t ramos; m o a j u s t e d e l 

s i s tema económico ; y e l a l z a a d i c i o n a l sobre e l . , La p o l í t i c a p ^ a rnio 

y; o t r o tramo de a l z a de p r e c i o s de"be se r d i s t i n t a porque son _d i s t in tps 

l o s f a c t o r e s gue. l o s proyocan. . ¿c_j3pnci¿e_j_ c i e r t a " á r e a de c o n t r o l " 5 

dentro^. de l a cua l l a s a l z a s de p r o o i o s no. son i n f l a c i p n a r i a s . 

a ) Desde e l momento en q.ue se admite l a u t i l i d a d i n t r í n s e c a de l e e s t r u c -

tu ra de p r e c i o s para o r i e n t a r e l mov imiento de r e c u r s o s r e a l e s h a c i a l o s 

s e c t o r e s más d inámicos de l a e c o n o m í a s e e s t a b l e c e también l a n e c e s i d a d 

de q.ue e l l a deba s e r l o s u f i c i e n t e m e n t e f l e x i b l e como para cumpl i r con su 

p a p e l . 

P e r o f l e x i b i l i d a d no es l o mismo que i n m o v i l i d a d d e l promedio g e n e r a l 

de p r e c i o s de b i e n e s y f a c t o r e s on l a economía. Y l a s o l a e x i s t e n c i a de 

r i g i d e c e s a l a b a j a en l a s remunerac iones nomina les de l o s f a c t o r e s - l o s 

d o s , e l t r a b a j o y e l empresa r i o y c a p i t a l - de t e rmina que l a ún ica manera 

de r e a l i z a r s e e l a j u s t e c o r r e s p o n d i e n t e a l aumento d i f e r e n c i a l de l a produo 

t i v i d a d por ramas, c o n s i s t e en aumentos de o i c r t o s p r e c i o s , que hacen su -

b i r e l n i v e l t e n d e n o i a l m e n t c . -^Z-/ 

En e f e c t o , en a q u e l l o s s o c t o r e s en que l a p r o d u c t i v i d a d c r o c o r e l a t i v a 

monte menos, o no c r e c e , o l a l z a do l o s p r e c i o s do v e n t a de sus b i e n e s o 

s e r v i c i o s c o n s t i t u y o e l mecanismo do a j u s t o que l e s p e rm i t e p a r t i c i p a r en 

o l inc remento d e l i n g r e s o . 

P e r o e l a l z a d i f e r e n c i a l de l a p r o d u c t i v i d a d por ramas no os e l •tínico 

f a c t o r de e s t e p r o c e so do a l z a do p r e c i o s , quo c o n s t i t u y e un tramo p o d r í a 

d e c i r s e ' ' b á s i c o " , o r i g i n a d o en e l mismo a j u s t o d e l s i s t ema económico . Una 

s e r i o do o t r o s f a c t o r e s ao d e s a r r o l l a n en c a p í t u l o s s i g u i e n t e s , para i d e n -

t i f i c a r múl t ip l '^B e l ementos que no s ' l o mot i van c i u r t a s a l z a s de p r e c i o s , 

s i n o que hacen que e s t a s sean más g randes en p a í s e s en d e s a r r o l l o que on 

l o s que hoy e s tán d e s a r r o l l a d o s . 

E s t e p r imer tramo de a l z a de p r e c i o s os ú t i l a l p rocoso económico p o r -

que s i e l . no so p r o d u j e r a , h a b r í a c i e r t a s t r a n s a c c i o n e s f í s i c a s qu^ so r e -

s e n t i r í a n . E l c o n c e b i r que hay una e s t a b i l i d a d " 'económica' ' emorgontc d e l 

/ d e s a r r o l l o s u f i c i e n t e 



II - 38 

d e s a r r o l l o s u f i c i e n t e en t a l e s c ond i c i ones^ p e rm i t e d i f e r e n c i a r l a de l a es 

t a b i l i d a d "de p r e c i o s " , que puede p r e s e n t a r s e en un p a í s haya o no d e s a r r o 

l l o j y p a r t i c u l a r m e n t e cuando sus f u e r z a s s o c i a l e s de menor i n g r e s o no t e n -

gan p o s i b i l i d a d o medios de e xp r e sa r sus demandas. 

La e s t a b i l i d a d " e c o n ó m i c a " j en t end ida en s e n t i d o f í s i c o y en un p ro c e so 

d inámico de expans ión d e l i n g r e s o y de me jo ra en su d i s t r i b u c i ó n , es c o h e - ' 

r e n t e con c i e r t a a l z a en l o s p r e c i o s , aún más^ e s t a ú l t i m a es r e q u e 

r i d a para que a q u e l l a so l o g r e . En e s t e s e n t i d o , pués j e l a l z a de p r e c i o s 

r e s u l t a ú t i l . Además^ e l l a es i n t r í n s e c a m e n t e i r r e v e r s i b l e , t a n t o por l a 

c o n v e n i e n c i a d e l p r o c e so de d e s a r r o l l o , cuanto por l a i n f l e x i b i l i d a d a l a 

b a j a de l a remunerac ión n o M n a l do l o s f a c t o r e s , a que an tes se a l u d i ó . 

Cuál debe se r l a d imens ión do e s t e pr imor tramo^ es l o que depende de 

l o s f a c t o r e s que juegan on cada p a í s y momento. Lo e s e n c i a l es i d e n t i f i -

c a r e s t o s f a c t o r o s , t a r o a que no necosa r i amontc ha de se r s imp l e cuando en 

un p a í s o l e r a n a l mismo t iempo f a c t o r e s do c o s t o , do o f e r t a y do demanda; 

y a p l i c a r c r i t e r i o s l o menos s u b j e t i v o s p o s i b l e para e s t a b l e c e r c i e r t o s 
89 / 

ordenes do magnitud a sus e f e c t o s . — 

E l a l z a de p r e c i o s por sobro e s t e p r imer tramo c o n s t i t u y o un problema 

d i s t i n t o . Wo es r e q u e r i d a como e lemento c o n v o r g c n t e para que c i e r t a s t r a ^ 

s a c c i o n e s f í s i c a s se l o g r e n ; no r e s u l t a , pues , i n t r í n s e c a m e n t e ' ' ú t i l ' ' . 

Además, en cuanto de te rminadas a l z a s en e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s t i e n d e n 

a i n t r o d u c i r e f e c t o s n o c i v o s sobro e l curso económico y , en a lgunos c a s o s , 

a s e r i n p e n d i e n t e s d e l d e s a r r o l l o , e l l a s r e s u l t a n p e r j u d i c i a l e s . Deben, 

pues , s e r a tacadas obrando sobre l o s f a c t o r e s que l a s mo t i van . 

Le aquí suj?ge l a n e c e s i d a d de dos en f oques d i s t i n t o s de p o l í t i c a econó 

mica para l o s f a c t o r e s que j u e gan en e l p r imer tramo de a l z a de p r e c i o s , y 

para l o s que mot ivan a l z a s por sobre e l . E e s u l t a , pues , c o n c e b i b l e que una 

p o l í t i c a ve rdaderamente " a n t i i n f l a c i o n a r i a " es l a r e q u e r i d a para l o s f a c t o 

r e s que operan en e s t e segundo t ramo, y que e l l a es muy d i s t i n t a a l a p o l i 

t i c a oconémica que r e q u i e r e e l p r ime ro . 

/ M i e n t r a s , por e j emp l o 
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M i e n t r a s , por e j o m p l o j para l o s f a c t o r y s q.uc o r i g i n a n e l tramo ú t i l de 

a l z a do p r e c i o s l a p o l í t i c a económica p o d r í a p roponerse como o b j e t i v o no 

p e r j u d i c a r y , por e l c o n t r a r i o , m e j o r a r l a m o v i l i d a d de l a e s t r u c t u r a y d e l 

n i v e l do p r e c i o s , para e l segundo debe necesa r i amen t e p roponerse e l a b a t i -

miento d e l a l z a . 

Es ta concepc ión t r a e c o n s i g o o t r a s i m p l i c a c i o n e s i gua lmen t e i m p o r t a n t e s , 

Una, e s e n c i a l , r e s i d e en que ninguna p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a puedo s e r 

tan g l o b a l que , por p r opone r s e a b a t i r e l tramo p e r j u d i c i a l de a l z a de p r e -

c i o s , l l e g u e a p e r j u d i c a r l o s mecanismos d e l a j u s t e económico v í a p r e c i o s . 

La p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a debo , pues , s e r a l t amente s e l e c t i v a en cuan-

t o a l o s f a c t o r e s que a f e c t a . 

O t r a , que cuando se t r a t a do e s t a b l e c e r una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a 

para un p a í s en e l cua l e x i s t e un p rocoso de a l z a de p r e c i o s por sobro e l 

pr imor tramo, debe p a r t i r s e do vin concepto c l a r o a c e r c a do " c u á n t a " a l z a 

do p r e c i o s os a d m i s i b l e , no s ó l o en f u n c i ó n de t a l o s f a c t o r e s b á s i c o s , s i -

no do acuerdo con l o que l a c o l e c t i v i d a d c onc i b e y con e l c o s t o s o c i a l d i -

f e r e n c i a l do a b a t i r e l tramo i n f l a c i o n a r i o de a l z a de p r e c i o s . 

Lo que l a economía r e q u i e r e para su a j u s t e , l o que l a c o l e c t i v i d a d con 

c i b ü , y l o que cues ta s o c i a l m c n t e a b a t i r cada uno por c i e n t o a d i c i o n a l de 

a l z a de p r e c i o s dan, a s í , una i d e a de l o que p o d r í a s o r , para l a p o l í t i c a 

económica , un " 'área do c o n t r o l " d e l p r o c e s o . 

E s t e á r ea t i e n e d imens ión d i s t i n t a no s ó l o según e l p a í s , s ino también 

según l a e tapa de l a lucha a n t i i n f l a c i o n a r i a . Como más a d e l a n t e se e s t a b l e 

c e , es i m p o s i b l e f r e n a r súb i tamente l a i n f l a c i ó n , y s i se f o r m u l a r a en un 

pa,ís de terminado un programa de dos o t r e s años para e l l o , s e r í a c o r r e c t o 

en tender que l a i n f l a c i ó n e s t á b a j o c o n t r o l en l a medida en que l a s a l z a s 

de p r e c i o s se ub i ca ran d e n t r o de l í m i t e s t endeno i a lmen t e d e c r e c i e n t e s , has 

t a l l e g a r a no s e r mayores que e l l í m i t e máximo d e l pr imer tramo. 

E s t e l í m i t e máximo no e s , como se ha e x p r e s a d o , d e f i n i b l e r i g o r o s a m e n -

t e , E l mismo depende , pues , de l o s f a c t o r e s que en t ran en e l pr imer 
90/ 

tramo de a l z a de p r e c i o s . — Y e s t e tramo t i e n e también un l í m i t e mini 

mo, que da en to rno a l á r e a de c o n t r o l . 

/En e f e c t o , e l 
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En ofocto_, ol limito mínimo no üolo tv.;ndría que uatar jDor sobro ccro 
inorc.fflv-nto do procioci quvj so roalico ol a junte dol sistuaa ooonómico; 
sino -oorquü en loaíücs on dooari'ollo un nivel do procios absolutai'ucnt'o sin 

• ^ . 91 / variaeic5n soría^ cín la práctica^ d3;.primcntc do la actividad econóiaica. 

Los critor-ios a partir do loa cuales puodon identificaroO los faotoros 
do cuyo ofocto resultan los límites, catán desarrollados on capítulos JÍ-
guiontes, 

b) ¿Existe una proclividad inflacionaria disimulada on ol liociio do admitir 
quo dobo haber ciertas alzas de precios on países en desarrollo quo quieren 
expandir sufiei..ntomjnto su in^.roso y raojorar BU distribución?, Absoluta-

QO ̂  
monto no, So trata tan sólo do reconocer una circunstancia real3 ^xto 
riorizada por otra parto on alzas do precio.:, en prácticamente todos los pa¿ 
sos del mundo "desaj^rollados o no- qu-. crecon; y sostenida por varias oriej? 
tacionos do doctrina o investigaciones realizadas. Así, so ha propuesto 
que tin alza de proeios raodyrada y razonable no r'.duce la eficiencia Qoonó-93 / mica; que xm alza do precios. "l'.;nta y sostenida" proporciona un mediô , 

94 / 
muy poderoso para lô r̂a-r un ritmo de progrese económico sost^aiido; 
una ligera tensión sobre los precios, por las p. rspoctivas do luoro quo 
ofrece, facilita ol tjlc.no >rmplGo do los recursos productivos de mano do 95/ ' 
obra o de equipo; ' que el lieclio de que la rápida, inflación, tanto como 
la rápida doflación están s,so oi S/ das a las tasas -do crecimiento más lentas, 
parocB designar al alza moderada do procios como el mi.gor ostímulo para el 
dosarrollo económico, ^ y que si derja jar. Gioran ciertas tensiones -par, 
ticularmento la t.-.nsión permanente entre salarios y productividad- desa'oa -^ 91 ' rocoría ol ostímulo más poderoso al progreso técnico. 

o) El conce pto do "utilidad"' do cierta alza do :procios dob - también Sv:¡r 
gre-duado. 

Puede distinguirse dos tipos de utilidad; una global, para la Gconomía 
y la actividad social en su coni^unto; y la otra, una utilidad específica, 
para entes determinados. 

/ComienceSvj per este 
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ComiéncesG por e s t o segundo tipo. Ev idontementG, c i e r t a s a l z a s de p r e -

c i o s son extremadamente i l t i l e s para a l gunos e n t e s d e l s i s t ema económico , y 

par t ; i cu lármente para a l gunos de e l l o s q.ue l a s promueven como p o l í t i c a de l i l a e 

r a d a . Lo son para e l Gob i e rno , cuando q u i e r e b a j a r e l peso de l a deuda pú-
98 / 

b l i c a i n t e r n a ; o b i e n i n t r o d u c i r e f e c t i v a m e n t e e l impuesto sob re l a ran 

t a " d e j a n d o h a c e r " a l a i n f l a c i ó n s i n m o d i f i c a r l a s d é b i l e s e s c a l a s i n i c i a -

l e s n i l o s tramos de r e n t a a q.uc se a p l i c a n - que son t a l e s cuando hay r e s i s 99 / 
t e n c i a p o l í t i c a f u e r t e - ; o cuando q u i e r e p r o v o c a r un inc r emento i n d i r e c 

t o en l a i n v e r s i ó n med iante l a expans ión de l a s u t i l i d a d e s , Lo es tam-

b i é n para l o s empresa r i o s deudores en moneda n a c i o n a l de c r é d i t o s b a n o a r i o s 

y de t r i b u t o s do t í do t i p o para qvdenes e l g o b i e r n o , en épocas de i n f l a c i ó n , 

pasa a s e r e l banquero más b a r a t o . Lo es para toda l a c o l e c t i v i d a d e s p e c u l a 

do ra que mant iene p o s i c i o n e s en moneda e x t r a n j e r a . Y puede l l e g a r a s e r l o 

para t a n t a g e n t e , que e l t r a s t r o c a m i e n t o de v a l o r e s que l a i n f l a c i ó n t r a e 

c o n s i g o r e s u l t e en una r e s i s t e n c i a - a v e c e s a c t i v a - a l a a p l i c a c i ó n de l a s 

mismas p o l í t i c a s a n t i i n f l a c i o n a r i a s por b i e n i n s p i r a d a s que e l l a s e s t é n . 

Es tas formas de " u t i l i d a d i n d i v i d u a l " de l a i n f l a c i ó n son p r e c i s amen t e 

l a s que a c r e c i e n t a n su i n u t i l i d a d s o c i a l . 

Pa ra l a economía en su c o n j u n t o , l a u t i l i d a d d e l p r imer tramo de a l z a 

es p e r f e c t a m e n t e c o m p a t i b l e con e l p e r j u i c i o que t r a e e l segundo; y a c e r c a 

de e s t o i l l t imo se f o rmula en anexo 3 ) . un l i s t a d o de r a z ones de " u t i l i d a d y 

p e r j u i c i o s d e l p roceso i n f l a c i o n a r i o " . 

E l problema debe s e r c o n s i d e r a d o a l a l u z de l a s o b s e r v a c i o n e s que s i -

guen y t en i endo también en cuenta que c i e r t o s " b e n e f i c i o s " s u b r e p t i c i o s de 

l a i n f l a c i ó n r e c i é n se a d v i e r t e n cuando se i d e n t i f i c a n qué pasa a l q u e r e r 

c o r t a r l a , 
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8» Los p r e c i o s v a r í a n so lamente por e f e c t o d i r e c t o de v a r i a b l e s de n a t i i r a -

l e z a no f i n a n c i e r a o de d e c i s i o n e s i n d e p e n d i e n t e s . . E l e f e c t o de v a r i a -

b l e s de na tx i ra l e za f i n a n c i e r a t i e n e que e . l e r o e r s e nece s a r i ámente a t r a -

v é s de v a r i a b l e s r e a l e s . " ^ ^ ^ ^ 

Es c o n c e b i b l e q.ue en toda economía operan v a r i a b l e s f i n a n c i e r a s y v a r i a 

b l e s r e a l e s . E l c r é d i t o , e l d é f i c i t o s u p e r á v i t d e l s e c t o r p ú b l i c o o d e l ba 

l a n c e de pagos forma p a r t e de l a s p r i m e r a s ; l a o f e r t a , l a demanda, l o s e l e -

mentos de c o s t o s hacen p a r t e de l a s segundas. 

Cuando e l p r e c i o de un b i e n o de un f a c t o r no v a r í a por r a z o n e s indepen 

d i e n t e s - p o r e f e c t o de un laudo gubernamenta l s ob re s a l a r i o s , por e j e m p l o -

sus v a r i a c i o n e s se o r i g i n a n en e l juego de v a r i a b l e ^ r e a l e s , sean f í s i c a s 

( p o r mecanismos de o f e r t a y de demanda) o de c o s t o s . En e f e c t o , no se c o n c i 

be o t r a forma de juego en un mercado de b i e n e s y de f a c t o r e s . 

La p resunc ión de q.ue hay m nexo d i r e c t o e n t r e c i e r t a s v a r i a b l e s f i n a n -

c i e r a s , como e l c r é d i t o , y e l a l z a de p r e c i o s c o n s t i t u y e un s a l t o c oncep tua l 

por sobre m a s e r i e de v a r i a b l e s , a t r a v é s de l a s c u a l e s l a r e a c c i ó n puede 

p r o d u c i r s e o no . Y p r e c i s amen t e e s t e t i p o de p r e s u n c i o n e s , gue no e x p l i c i -

tan l o s e l ementos i n t e r m e d i o s en l a cadena de r e a c c i o n e s económicas , ha i n -

f l u i d o c ons id e rab l emen t e en c r e a r po l ém i cas i m p r e c i s a s . 

Hay una s e r i e de c onsecuenc i a s que d e r i v a n de e s t a forma de t r a t a m i e n t o 

d e l p rob lema. 

A s í , po r l o menos en p a í s e s en d e s a r r o l l o , e l aumento d e l c r é d i t o no es 

" p e r s e " m f a c t o r de i n f l a c i ó n , s i n o un f a c t o r de incremento., de l a demanda. 

En e f e c t o , es c o n c e b i b l e q.ue en toda economía , en un p e r í o d o dado se 

v u e l c a c i e r t a demanda " f i n a n c i a d a ' ' - s i s e admite l a e x p r e s i ó n - con i n g r e s o , 

con c i e r t o s a c t i v o s l i g m d a b l e s en g e n e r a l a c e p t a b i l i d a d , y con e l i nc r emen-

t o n e t o de medios de pago a l imen tado p r e v a l e n t e m e n t e por e l c r é d i t o . J 

los aumentos autónomos de é s t e , por l o t a n t o , no hacen s i n o a d i c i o n a r v a l o r 

c o r r i e n t e a l a demanda. 

Lo mismo, e l d é f i c i t , d.el s e c t o r p ú b l i c p tampoco es i n f l a c i o n a r i o , " p e r 

s e " , s i n o que c o n s t i t u y e también .un f a c t o r de demanda; y su c on t en ido de 

p r e s i ó n i n f l a c i o h a r i a e s t á e s t r e chamente v i n c u l a d o a su d imens ión y a su 

/ forma de f i n a n c i a r s e 
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f o rma de f i n a n c i a r s e . S i , de e n t r e l o s v a r i o s concep tos a l t e r n a t i v o s de d é 

f i c i t se adopta -como se h a c e - e l d é f i c i t f i n a n c i e r o que r e s u l t a de comparar 

i n g r e s o s c o r r i e n t e s con e g r e s o s t o t a l e s , en e l movimiento c o n s o l i d a d o de 

f u e n t e s y usos de f ondos d e l s e c t o r p ú b l i c o , d i f í c i l m e n t e haya p a í s que c r e z 

ca y que no posea t a l d é f i c i t . E s t e d é f i c i t r e s u l t a de g a s t o s en oonsiano y 

en i n v e r s i ó n que , a su v e z , son consecuenc ia de c i e r t a " d i s t r i b u c i é n de r e s -

p o n s a b i l i d a d e s por h a c e r " , v i g e n t e en l a c o l e c t i v i d a d . Y es p e r f e c t a m e n t e 

c o m p a t i b l e l a e x i s t e n c i a de d é f i c i t f i n a n c i e r o con un n e c e s a r i o aho r ro p o s i -

t i v o , r e s u l t a n t e de l a s t r a n s a c c i o n e s c o r r i e n t e s d e l g o b i e r n o . 

Puede tin d é f i c i t d e l s e c t o r p ú b l i c o t r a e r p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a cuando 

su magnitud l l e g a a i n h i b i r l a f o r m a c i ó n de ahor ro p o s i t i v o en d imens ión su -

f i c i e n t e , Lo s o r á , e n t o n c e s , por e l l a d o de l a o f e r t a , por l o menos a media 

no p l a z o , ya que h a b r í a de v u l n e r a r s e l a i n v e r s i ó n . T puede i n t r o d u c i r f a c -

t o r e s de p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a s i , por su s ó l o e f e c t o , se acude a l c r é d i t o 

b a n c a r i o inc rementa do l o s medios de pago más a l l á de l a s n e c e s i d a d e s de l a 

economía en su c o n j u n t o . P e r o no es f á c i l m e n t e c o n c e b i b l e que c u a l q u i e r d i -

mensión de c r é d i t o banca r i o a l s e c t o r p ú b l i c o sea i n f l a c i o n a r i a por l a s o l a 

n a t u r a l e z a de " "púb l i co " que e l c r é d i t o t e n d r í a . E l a d m i t i r t a l supues t o , 

l l e v a r í a a pensar que un c r é d i t o " p r o d u c t i v o " que se o t o r g a a tina empresa p r i 

vada se t r a n s f o r m a r í a en " i n f l a c i o n a r i o " s i t a l empresa f u e r a e s t a t i z a d a . 

Caso s i n g u l a r , e n t o n c e s , en que l a p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a r e c o n o c e r í a como 

f u e n t e m moro cambio j u r í d i c o . 

Po r l o t a n t o , l a n a t u r a l e z a f i n a n c i e r a de l a s v a r i a b l e s imp ide a c e p t a r 

con r i g o r t e ó r i c o que e l l a s sean i n f l a c i o n a r i a s por s í mismas; y l a n a t u r a l e 

za j u r í d i c a de l o s e n t e s que acuden a l c r é d i t o no c o n s t i t u y e tampoGO un e l e -

mento que pueda a c e p t a r s e , con l a misma ó p t i c a , para a d m i t i r que l o que va 

a l s e c t o r p ú b l i c o sea i n f l a c i o n a r i o y l o que va a l s e c t o r p r i v a d o no . Es l a 

n a t u r a l e z a i n t r í n s e c a de l a s v a r i a b l e s que mot i van p r e s i ó n sob re l o s p r e c i o s 

- y en ú l t ima i n s t a n c i a su a l z a - l o que r e q u i e r e c o n s i d e r a r s e . 

N ó t e s e que a l i n c l u i r s e e s t o s pasos i n t e r m e d i o s " r e a l e s " e n t r e d i n e r o y 

p r e c i o s no d e j a de a c e p t a r s e que r e s u l t e a l a p o s t r e una p r e s i ó n i n f l a c i o n a -

r i a de demanda s i l a expans ión de medios de pago es e x c e s i v a . S ó l o se p rocura 

/ e x p l i c i t a r m e j o r 



II - 44 

e x p l i c i t a r me j o r sus mecanismos. Y más a d e l a n t e se i n s i s t i r á , además, en 

que no s ó l o se g ene ra t a l p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a a p a r t i r de que l a l i q u i d e z 

de l a economía s e s e x c e s i v a s i n o también cuando e l l a sea i n s u f i c i e n t e . Se 

e s t á , pues , muy l e j o s de nega r l a i n f l u e n c i a do l o s f a c t o r e s f i n a n c i e r o s . 

Las p r o p o s i c i o n e s a n t e r i o r e s , f o rmuladas hace t i empo , r e s u l t a n en i5lt imo ana 

l i s i s mía consecuenc ia n e c e s a r i a de que s ó l o l a s t r a n s a c c i o n e s " r e a l e s " mue-

ven l o s p r e c i o s de l o s b i e n e s y s e r v i c i o s ; ^ ^ ^ y e l l o s i r v e también para 

c o n s i d e r a r e l e f e c t o d e l d é f i c i t de l a b a l a n z a de pagos . 

En l a medida en que e s t e d é f i c i t mo t i va una c o n t r a c c i ó n en l o s medios 

de pago y s i hay también exceso de i m p o r t a c i o n e s sobre e x p o r t a c i o n e s , o p e r a -

r í a t e ó r i c a m e n t e como f a c t o r a n t i i n f l a c i o n a r i o por d o b l e v í a . P e r o l o s p a í -

ses en d e s a r r o l l o , p a r t i c u l a r m e n t e l o s que e s t án i n f l a c i o n a d o s y han p e r d i d o 

r e s e r v a s , son l l e v a d o s por e l d é f i c i t a l a d e v a l u a c i ó n , que p rovoca " p e r s e " 

a l z a s de p r e c i o s ; y e l l o c o n s t i t u y e im e f e c t o i n f l a c i o n a r i o de l a s t r a n s a c c i o 

nos r e a l e s que operan en l o s mercados de cambios , o de d e c i s i o n e s i n d e p e n -

d i e n t e s que r e conocen su n e c e s i d a d . En t a l c a s o , y en c o n t r a do l a s s u p o s i -

c i o n e s e s t á t i c a s c l á s i c a s , os a n t i i n f l a c i o n a r i o e l s u p e r á v i t d e l ba l ance de 

pagos en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , por l a s r e a c c i o n e s que p r o voca en c i e r t a s 

v a r i a b l e s f i n a n c i e r a s y r e a l e s . Y a c o r t o p l a z o , e l e f e c t o i n f l a c i o n a r i o do 

l a d e v a l u a c i ó n mot i vada por e l d é f i c i t e x i s t e , axmque e l l a sea r e q u e r i d a p r e 

c i samente para a tenuar l a p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a en e l p l a z o i n t e r m e d i o . 

E l a n á l i s i s de l o s f a c t o r e s d e l p roceso i n f l a c i o n a r i o r e q m e r e , pues , 

p e n e t r a r en a q u e l l o s e l ementos no f i n a n c i e r o s que mot i van a l z a s de p r e c i o s ^ 

t a n t o como en l o s o r í g e n e s , f i n a n c i e r o s o n o , de sus mov im ien tos . 
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9• La . . e s t ruc tu ra de p r e c i o s c o n s t i t u y e un e l emento c o n v e r g e n t e a l a o b t e n -

oipn.d.e l o s o b . i e t i v o s de d e s a r r o l l o ; e l mantenimiento de su mayor f X e x i -

M l i d a d re_al_.es. req^uerida para e s t a f u n c i ó n y , para l o c a r l a , debe -pro-

gramarse l a e s t r u c t u r a de. p r e c i o s que pe rmi t e o p rovoca l a s t r a n s a o c i p -

nea f í s i c a s que maximizan e l d e s a r r o l l o . P rogramac ión de l a e s t r u c t u -

r a de p r e c i o s no s i i s y i i f i c a " p e r s e " más i n t e r v e n c i ó n , s i n o vaia a c c i dn 

más e f i c i e n t e . 

¿cómo se c onc i b e l a f u n c i ó n de l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s en una e cono -

mía? . E s t e es un c a p í t u l o d e l i c a d o y muy r e d a r g ü i d o d e l pensamiento e conómico j 

a c e r c a d e l cua l es n e c e s a r i o e x p l i c i t a r a e s t a a l t u r a d e l a n á l i s i s l a s i d e a s 

que se s o s t i e n e n , por l o mucho que i n f l u y e n sobre e l d e s a r r o l l o s i g u i e n t e 

d e l t r a b a j o . 

Lo i n t r i n c a d o d e l problema aconse ja , tomar lo por pa r t e s^ que sucesivamen 

t e son t r a t a d a s en l o s puntos s i g u i e n t e s . Son e l l a s : l a u b i c a c i ó n d e l p r o -

blema de p r e c i o s en e l prob lema económico g e n e r a l ; l a f u n c i ó n de l o s p r e -

c i o s como " s e ñ a l a s " ; l o s o b j e t i v o s de una p o l í t i c a de p r e c i o s comprens iva en 

un p a í s en d e s a r r o l l o ; c i e r t o s c r i t e r i o s de i d e n t i f i c a c i ó n , e n g randes l í n e a s 

po r ahora de d i c h a e s t r u c t u r a de p r e c i o s y qué r e s t r i c c i o n e s e x i s t e n ; 

y qu i én debe f i j a r l o s p r e c i o s . 

a ) Una con funs i ón e n t r e e s t o s a s p e c t o s - b i e n f r e c u e n t e y a v e c e s d e l i b e r a -

d a - c o n s i s t e en e s t a b l e c e r que l o s p r e c i o s deben s e r " l i b r e s " , para que l a 

l i b r e competenc ia a s i g n e ópt imamente l o s r e c u r s o s . En t a l caso se toma a l a 

t e o r í a c l á s i c a , pe ro no se hace é n f a s i s en sus supues tos ; p a r t i c u l a r m e n t e e l 

de que r ea lmen t e hay p r e c i o s " d e mercado" cuando hay mercado. 

Es bueno r e c o r d a r - c o s a que se ha d i cho en o t r a p a r t e - que l a t e o r í a c l á 

s i c a e r a a l a v e z económica y p o l í t i c a , porque e l l a no s ó l o i n t e n t a b a una ex 

p l i c a c i ó n de l o s hechos5 s i n o que c o n s t i t u í a también l a j u s t i f i c a c i ó n t e ó r i -

ca d e l " s t a t u s " s o c i o p o l í t i c o imperan te y de l a s i d e a s l i b r e - c a m b i s t a s que 

l o sus t en taban . 

/ P r e c i s a m e n t e , e l supuesto 
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P r e c i e s a m e n t e , e l supuesto de l i ' . e r t a d de p r e c i o s c o n t i e n e e l i m p l í c i t o 

de q^ue e l g o b i e r n o debe quedar de l a d o en e l p rob l ema; pero no s ó l o en e l 

problema de p r e c i o s . Sus a c c i o n e s son p r e c a l i f i c a d a s como " i n t e r f e r e n c i a s " ; 

aunque a v e c e s l o s p r o p i o s s o s t e n e d o r e s a c t u a l e s de e s t a s t e o r í a s no v a c i -

l e n en r e c l amar o a d m i t i r l a n e c e s i d a d de c i e r t a p r o t e c c i ó n aduanera o cambia 

r i a , y p r e c i o s de sos t én para de te rminadas a c t i v i d a d e s , u o t r o s s u b s i d i o s r e a 

l e s y subrep-kicios. 

" L i b e r t a d de p r e c i o s " , en t a l caso s i g n i f i c a r e a l m e n t e " l i b e r t a d de em-

p r e s a " . Y e l problema no e s en tonces s ó l o de t e o r í a económica;, s i n o también 

de concepc ión p o l í t i c a prop iamente d i c h a . 

La t e o r í a c l á s i c a - a l a v e z t e o r í a económica y j u s t i f i c a c i ó n p o l í t i c a -

n e c e s i t a b a vina s a l v a g u a r d i a c o n t r a e l monopo l io i n t e r n o , en l a medida en que 

h a c i a c i e r t a c o n c e n t r a c i ó n de l a p roducc i ón y d e l comerc io t e n í a que condu-

e i r a l a b a t i m i e n t o de l o s menos e f i c i e n t e s , en competenc ia p e r f e c t a . Y l a 

s a l v a g u a r d i a e s t aba dada po r l a p r o p i a t e o r í a de l o s c o s t o s comparados, ya 

que l a a p e r t u r a e x t e r n a c o n s t i t u í a p r ec i samente e l f a c t o r que ampl iaba e l á-

r e a de compe tenc ia . El pa t r ón o r o , a su vez^daba r e s p a l d o a l s i s t e m a , 

i n t r o d u c i e n d o vin e s t a b i l i z a d o r automát i co e n t r e p r e c i o s i n t e r n o s e i n t e r n a -

c i o n a l e s j y un mecanismo de a j u s t e de l a c i r c u l a c i ó n mone ta r i a i n t e r n a a l a s 

v a r i a c i o n e s en l a r e s e r v a o r o . B a j o e s t a s c o n d i c i o n e s , bas taba una p o l í t i c a 

mone ta r i a prudente en l o i n t e r n o - tamb ién l i m i t a d a por l o s c o e f i c i e n t e s de 

r e s p a l d o de o r o - p a r a queci a j u s t e ope ran t e a t r a v é s de l a s t r a n s a c c i o n e s con 

e l e x t e r i o r h i c i e r a v a r i a r l a p r o d u c c i ó n , l o s medios de pago , l o s p r e c i o s y 

e l n i v e l de empleo i n t e r n o s . La "mano i n v i s i b l e " a j u s t a b a en t e o r í a a l s i s -

tema. 

P e r o cada m o de e s t o s g randes parámetros^o b i e n nunca f i m c i o n ó en l a 

forma p r e v i s t a , o b i e n se f u e hac i endo cada vez menos e spon táneo . E l l o , a 

medida que l o s problemas de e s t r u c t u r a e i n t e r d e p e n d e n c i a de l a s economías 

f u e r o n es t r e chando sus g r a d o s de l i b e r t a d para move r s e ; o b i e n cuando l o s go 

b i e r n o s tomaron d e c i s i o n e s p o l í t i c a s que r eemp laza ron a l a "mano i n v i s i b l e " 

por l a mano de l a a u t o r i d a d . 

/Cayó e l pa t r ón 
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Cayó e l pa t rón o r o , por l o monos t a l vez^ por l a mera ra zón de que l a 

p roducc i ón mundial de o ro c r e c i ó menos que l a s n e c e s i d a d e s de r e s e r v a s , d a -

das por e l c r e c i m i e n t o d e l c o m e r c i o . La r e a l i d a d a c t u a l s e ñ a l a q.ue n i aún 

e l pa t rón l l a m a d o . d e " d i v i s a - o r o " es s u f i c i e n t e para da r adecuada l i q u i d e z a l 

s i s t e m a i n t e r n a c i o n a l y o p i n i o n e s a u t o r i z a d a s c ons i d e ran q.ue aún e s t e pa t rón 

no t i e n e v i g e n c i a p l ena en l a a c t u a l i d a d . 

Los años t r e i n t a enseñaron que s o c i a l y p o l í t i c a m e n t e e r a i m p o s i b l e a d -

m i t i r una c a í d a en e l n i v e l de empleo i n t e r n o como medio do a j u s t e d e l ba l an 

ce d e ' p a g o s . La p r o t e c c i ó n , en su más v a r i a d a s f o r m a s , e n t r ó a c u b r i r no 

s ó l o e l empleo s i n o l a p roducc i ón i n t e r n a . Y s i a l g o n e c e s i t a b a l a p r o t e c -

c i ó n p a r a . i n s t i t u c i o n a l i z a r s e en forma i n d i s c u t i d a , tuvo en tonces un argiomen 

t o d e - v a l i d e z pe rd io rab l e . 

Los medios pago también se d e sa ta ron p r o g r e s i v a m e n t e de l a s r e s e r v a s do 

o ro y d i v i s a s . c o m o f o r m a . r í g i d a de c o n t r a v a l o r ; y l o s cambios en e l c o n t e n i -

do f o rma l d e . o r o d e l c i r c u l a n t e pasaron a s e r una c u e s t i ó n de i n t e r é s poco 

más. que t e ó r i c o ^ en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , dada l a i n c o n v e r t i b i l i -

dad , A l mismo t i e m p o , se c r e a r o n bancos c e n t r a l e s y , con e l t i empo , é s t o s 

fue ron , hac i éndose puramente gubernamenta les c a s i con e x c l u s i v i d a d . 

La t e o r í a de l o s c o s t o s comparados se a p l i c ó cada v e z menos en l a p r á c -

t i c a , en l a medida en que l a p r o t e c c i ó n , l a s i n v e r s i o n e s e x t r a n j e r a s - y de 

e n t r e e l l a s a l gunas dominantes d e l c o m e r c i o - l o s c onven i o s b i l a t e r a l e s o mu^ 

t i l a t e r a l e s , l o s monopo l i os y c a r t e l e s i n t e r n a c i o n a l e s , y l a s p o s i b i l i d a d e s 

de f i n a n c i a m i e n t o - e n t r e o t r a s c o s a s - f u e r o n conc re tando e l comerc io i n t e r -

n a c i o n a l más a l l á de l a s o r i e n t a c i o n e s dadas puramente por l a s " s e ñ a l e s " de 

p r e c i o s . 

E l l o p a r t i c u l a r m e n t e en l o r e l a t i v o a c o n v e n i o s o acuerdos sobre merca-

de r í a s . , c o n s t i t u y ó mucho más que un hecho d o c v i a n t e d o l esquema i n t e r n a -

c i o n a l , S i g n i f i c ó también que no en t odos l o s casos que hacen a e s t e comer-

c i o l a l i b r e competenc ia t i e n e l o á e f e c t o s g ene ra lmen t e f a v o r a b l e s que f r e -

cuentemente se l e a t r ibx i yen . P a r t i c u l a r m e n t e , e l l o e s c i e r t o para b i e n e s 

"con pequeña- e l a s t i c i d a d de demanda - y de o f e r t a a v e c e s - que c o n s t i t u y e n l a 

p a r t e mas iva de l a s e x p o r t a c i o n e s de una s e r i e de p a í s e s l a t ino .amer i canos 

y e n t r e , e l l o s j dxí a l gunos do l o s más in ton jGQontw i n f l c c i o n a d o s . 

/Los p r e c i o s . 
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Los p r e c i o s , a l comenzar a f v inc i onar como una de l a s v á l v u l a s de e s cape 

de o t r o s d e s a j u s t e s , t e n d i e r o n a c r e c e r . Y e l l o por l o menos porque e l a l z a 

en e l promedio de p r e c i o s es l a ún ica forma de a j u s t a r s e a l s i s t e m a , cuando 

l a s mismas r a zones q.ue operan para no a d m i t i r e l desemp leo , juegan también 

para no a d m i t i r l a b a j a de s a l a r i o s y o t r o s i n g r e s o s nomina l e s . En p a í s e s ya 

e v o l u c i o n a d o s y gue c r ecen a r i t m o r a z o n a b l e e l l a ha v e n i d o s i endo mínima. 

En l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o e l l a e s , por r e g l a g e n e r a l , más a l t a , dadas l a s 

t e n s i o n e s económicas y s o c i a l e s - p o r l o menos- a que l e s somete e l d e s a r r o -

l l o en l a s c o n d i c i o n e s a c t u a l e s . 

Na tu ra lmen t e , n i es é s t a l a ún ica f u n c i ó n d e l s i s t ema de p r e c i o s n i de 

e s t e esquema s o b r e s i m p l i f i c a d o se p r e t ende saca r l a c o n c l u s i ó n de que s o l a -

mente r a z ones e s t r u c t u r a l e s son l a s que l l e v a n a l s i s t ema de p r e c i o s a s e r 

l a v á l v u l a de escape de l a s t e n s i o n e s que ocxirren en e l curso d e l d e s a r r o -

lio. 

El examen de l a l i b r e competenc ia ,como mecanismo de r e a l i z a r s e un e s q u e -

ma de competenc ia p e r f e c t a j e x i g e e n f r e n t a r sus supuestos con l a r e a l i d a d . Es 

t o s supuestos pueden s e r e xp r e sados a d i s t i n t o s n i v e l e s de a b s t r a c c i ó n , y de 

e l l o s aqu í se c o n s i d e r a n n i v e l g l o b a l , o t r o más d e t a l l a d o y l o s r e q u e r i -

m ien tos de func i onamien to d e l mercado. 

, A n i v e l g l o b a l e l l a c o n t i e n e : l i b r e empresa, l i b r e consumo y l i b r e t r a -

b a j o . Es , pues , un s i s t ema de ' ' s obe ran ía d e l consumidor " . A un n i v e l 

más r i gu roS ' d i c h o s supuestos i n c l u y e n : p l eno emp leo , d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e 

so p o l í t i c a m e n t e t o l e r a b l e ; p o l í t i c a f i s c a l n e u t r a con r e s p e c t o a l a d i s t r i -

b u c i ó n ; i ndependenc ia de l o s g u s t o s de l o s consiomidoresi competenc ia p l ena 

en l o s mercados de p roduc tos y de f a c t o r e s ; d i s t r i b u c i ó n d e l c a p i t a l e n t r e 

d i s t i n t o s p r o y e c t o s según su r e n t a b i l i d a d r e l a t i v a ; p r o y e c t o s de i n v e r s i ó n 

s i n i n d i v i s i b i l i d a d e s ; poca d i s t a n c i a e n t r e l o s c o s t o s y u t i l i d a d e s moneta-

r i o s p r i v a d o s con r e s p e c t o a i o s s o c i a l e s ; n e u t r a l i d a d m o n e t a r i a ; y , en una 

economía a b i e r t a , i ndependenc i a de l a r e l a c i ó n de i n t e r c a m b i o con r e s p e c t o 

a l a p o l í t i c a adoptada . F i n a l m e n t e , l a e x i s t e n c i a de competenc ia p l ena 

en l o s mercados e x i g e : g ran mlmero de o p e r a d o r e s en o f e r t a y demanda;aHsencia 

/de " i n t e r f e r e n c i a s " 
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de " i n t e r f e r e n c i a s " e s t a t a l e s ; a b s o l u t a m o v i l i d a d en l o s f a c t o r e s ; s i m e t r í a 

en e l mov imiento de i n g r e s o s nomina l es y de p r e c i o s , a l a l z a y a l a t a j a ; 

r e l a c i ó n de c a u s a l i d a d e n t r e e l volumen y e l p r e c i o de l a t r a n s a c c i ó n ; e i n -

f o rmac i ón s u f i c i e n t e s o b r e e l mercado en poder de t odos l o s o p e r a d o r e s . 

No es n e c e s a r i o i n c o r p o r a r aguí una nómina d e t a l l a d a de casos de produc 

t o s y f a c t o r e s en d i s t i n t o s p a í s e s j para l o s c u a l e s no se cumplen e s t o s su-

p u e s t o s . N i hay t a l n e u t r a l i d a d en l a p o l í t i c a mone ta r i a y f i s c a l ; n i i n d e -

pendenc ia t o t a l de l o s t é rm inos d e l i n t e r c a m b i o con r e s p e c t o a medidas de po 

l í t i c a económica i n t e r n a ; n i g ran número de o p e r a d o r e s em e l mercado; n i i n -

f o rmac i ón s u f i c i e n t e ; n i s i m e t r í a en l a v a r i a c i ó n de l o s i n g r e s o s nom ina l e s ; 

n i s i g u i e r a homogeneidad en l a remtineración d e l f a c t o r t r a b a j o en un mismo 

mere,ado; n i d i v i s i b i l i d a d en l a i n v e r s i ó n ; n i , l o gue es e s e n c i a l ^ p l eno em-

p l e o . 

¿Cuándo e x i s t , e , e n t o n c e s , e l "mercado" con t o d o s l o s supuestos de l a com 

p e t e n c i a p e r f e c t a ? . 

P a r a i d e n t i f i c a r t a l e s c o n d i c i o n e s h a r í a f a l t a r e a l i z a r e s t u d i o s d e t a -

l l a d o s con l a misma s i s t e m á t i c a , p a í s por p a í s , para toda Amér ica L a t i n a . 
117/ 

Pa ra l a remunerac ión d e l f a c t o r t r a b a j o c i e r t a s i n v e s t i g a c i o n e s ' seña lan 

gue no son i g u a l e s l o s s a l a r i o s para e l mismo t r a b a j o , y gue l o s n i v e l e s r e -

l a t i v o s de s a l a r i o s t i e n d e n a o r d e n a r s e según n i v e l e s r e l a t i v o s de p r o d u c t i -

v i d a d en l a s d i s t i n t a s a c t i v i d a d e s . Los e s t u d i o s para p a í s e s i n d u s t r i a l e s 

son numerosos y en a l g imos de e l l o s gg s eña l a gue l o s hechos en cuanto, 

a s a l a r i o s parecen c o n t r a r i a r l o gue l a t e o r í a c o n v e n c i o n a l l l e v a a e s p e r a r . 

La competenc ia p e r f e c t a p a r e c e s e r l a e x c e p c i ó n . Mov imien tos en r e s p u e s t a 

a d i f e r e n t e s t a s a s de s a l a r i o s no ocur r en n i aún en l a misma l o c a l i d a d ; y 

hay v a r i a c i ó n en e l s a l a r i o para e l mismo t r a b a j o en e l mismo mercado de t r a 

b a j o . En l u g a r de una t a s a hay una f r a n j a de t a s a s con d i f e r e n c i a s sus t an -

c i a l e s e n t r e l a s más a l t a s y l a s más b a j a s . Es muy p r o b a b l e gue l o mismo su 

ceda en Amér ica L a t i n a , 

En e l mercado de t r a b a j o no e s t á , pués , probado gue se den agu.e l los su-

pues tos y menos aún cuando operan s i s t emas de n e g o c i a c i ó n c o l e c t i v a . En p a í 

s e s i n d u s t r i a l e s pa r ece h a b e r s e probado gue no hay una r e l a c i ó n f u e r t e y s i s 

t e m á t i c a e n t r e cambios en s a l a r i o s y en empleo por a c t i v i d a d e s . 

/En e l caso 
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En e l caso d e l f a c t o r omprosar io y c a p i t a l no os f á c i l c o n c o b i r l a o x i s 

t o n o i a de lacreado. En l o s morcados de b i e n e s : o b i e n l a competenc ia no o x i s 

t e ( b i e n e s y s e r v i c i o s p r oduc idos en c o n d i c i ó n de m o n o p o l i o , p ú b l i c o o p r i v a 

d o ) ; o se acude a l a f i j a c i ó n de p r e c i o s por a c t o de a u t o r i d a d ( p r e c i o s ag ro 

p e c u a r i o s do s o s t e n , a l q u i l e r e s a v e c e s , t i p o s de cambio según e l s i s t e m a , 

t a r i f a s para s e r v i c i o s p ú b l i c o s c onces i onados , e t c . ) ; o hay "pequeños merca 

dos zona les^ ' , sean r e g i o n a l e s o urbanos ; o acuerdos e n t r e p r o d u c t o r e s ( a l g u 

nos b i e n e s de consumo popu la r p . e j . ) que r e g u l a n l a o f e r t a en luia s e r i e de 

b i e n e s . 

Es ta d e s c r i p c i ó n s o b r e s i m p l i f i c a d a de l a r e a l i d a d señaba que Qn una se 

r i e d,e b i e n e s y s e r v i c i o s f a l t a n también l o s supues tos de l a competenc ia per 

f e c t a . 

Los morcados p r e s e n t e s de b i e n e s a futiH-o tampoco son p e r f e c t o s , no só 
l?l/ 

l o porque 00a impos ib l e , l a p r o v i s i ó n p e r f e c t a , - — s i n o porque e l l o s s i r -

ven s ó l o a pocos b i e n e s . Y l a p r e v i s i ó n no puedo f u n c i o n a r como mecanismo 

" p e r f e c t o " po rque , e n t r e o t r a s r a z o n e s , p . o j , , , l a adecuada c o o r d i n a c i ó n de 

l a s d e c i s i o n e s do i n v e r s i ó n r e q u e r i r í a un mecanismo para t r a n s m i t i r i n f o r m a 

c i ó n a c e r c a de l o s p l anes p r e s e n t e s y do l a s c o n d i c i o n e s f u t u r a s , l o cua l 

n i e x i s t o como mecanismo a d m i n i s t r a t i v o , n i c o n s t i t u y e m a i n f o r m a c i ó n dada 

por e l s i s t ema de p r e c i o s a c t u a l e s . 

A pesa r de e s t a s r e s t r i c c i o n e s , p o d r í a c o n c e b i r s e un mercado en donde 

un r e d u c i d o número de, o p e r a d o r e s f i j a r a e l p r e c i o , en c o n d i c i o n e s que aún 

l o h i c i e r a n e f i c i e n t e . S in embargoj cuando o f e r t a y demanda no e s t á n d i f u n 

d i d a s , o cuando l a o f e r t a os i r r e m e d i a b l e m e n t e i n s u f i c i e n t e , e l problema es 

" q u i e n manda" en e l morcado; y en t a l caso una s e r i e de p a í s e s v i e r o n necesa 

r i o , en d i v e r s a s c i r c u n s t a n c i a s , a cud i r a medidas de c o n t r o l d i r e c t o . E l l o 

suced i ó en p a í s e s i n d u s t r i a l e s durante l a g u e r r a , por e l r a c i o n a m i e n t o ; cuan 

do Corea , a t r a v é s de l a f i j a c i ó n do p r e c i o s , s a l a r i o s y l a l i m i t a c i ó n de 

márgenes de b e n e f i c i o s , cuando no por e l r a c i o n a m i e n t o d i r e c t o ; en l o s 

años p o s t e r i o r e s a 1955? a l gunos p a í s e s i n d u s t r i a l e s hab ían desmante lado sus 

a p a r a t o s do c o n t r o l d i r e c t o , po ro hubo aún un uso c o n s i d e r a b l e de l o s c o n t r o 

l e s de p r e c i o s y s a l a r i o s para a b a t i r l a i n f l a c i ó n . En m a t e r i a de 

/ s a l a r i o s , más a l l á 
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s a l a r i o s , más a l l á de c o n s i d e r a c i o n e s de emergenc ia y en afíos r e c i e n t e s , se 

ha rec lamado l a n e c e s i dad de que e l Estado t enga "una" p o l í t i c a . E l l o s i g n i 

f i c a lona p o l í t i c a para t odos l o s s a l a r i o s d e l p a í s , y no s ó l o l o s d e l s e c t o r 

p ú b l i c o ; y l a n e c e s i d a d se ha e s t a b l e c i d o t e n i e n d o b i e n en cuenta l a s d i f i -
125/ 

c u l t a d e s que e x i s t e n para d i s e ñ a r l a con a p t i t u d o p e r a t i v a . — 

Todo e l l o , t inido por l o menos a l a i n t e r v e n c i ó n e s t a t a l que se ha v i s t o 

n e c e s a r i a en una s e r i e de campos -aún l a p a r t i c i p a c i ó n d i r e c t a en empresas - ; 

y a l a a c tuac i ón de fo rmas monopó l i cas i n t e r n a s e i n t e r n a c i o n a l e s , ha 
127/ 

d e b i l i t a d o cons ide rab l emen t e l a a c tuac i ón r e a l de l a "mano i n d i v i s i b l e " . -

En p a í s e s en d e s a r r o l l e , a l a s c o n s i d e r a c i o n e s a n t e r i o r e s que d e t e r i o r a n 

e l l i b r e juego de l a s f u e r z a s , debe a g r e g a r s e que l a " d imens i ó i i económica " 

d e l mercado muchas v e c e s no a l c a n z a a l a d imens ión mínima económica de una 

s o l a p l a n t a en i M u s t r i a s t r a n s f o r m a d o r a s ; y con e l l o l l e v a a sanc i ona r l a 

nec e s i dad de "monopo l i o s t e c n o l ó g i c o s " , s i e s que l o s p a í s e s q u i e r e n a p r o v e -

char sus v e n t a j a s para i n s t a l a r p l a n t a s en e s c a l a económica . Es t o c o n s t i t u _ 

y e una s a l i d a a l problema - f r e c u e n t e on p a í s e s en d e s a r r o l l o - de competenc ia 

e n t r e p l a n t a s de d imens ión i n d i v i d u a l m e n t e inadecuada . Y e s t a c u e s t i ó n ha 

de t e n e r i m p o r t a n c i a c r e c i e n t e , en l a medida en que e l d e s a r r o l l o t e c n o l ó g i -

co t r a i g a como consecuenc ia un aimento de l a d imens ión mínima económica de 

p l a n t a s , como ha suced ido h a s t a ahora en muchos ca sos de i n d u s t r i a s e s e n c i a -

l e s . 

E l l o acentúa cada v e z más l a n e c e s i d a d de un e s f u e r z o d e l i b e r a d o jf t é c -

n icamente mviy p r e c i s o en e l d i s e ñ o y e v a l u a c i ó n de a l t e r n a t i v a s de p r o y e c t o s 

para t a l e s i n d u s t r i a s , l o cua l s u e l e e s t a r s ó l o a l a l c a n c e de g rupos r e d u c i -

d o s , o d e l g o b i e r n o . 

Los "supuestos", ; , pues , no . fvmcionaron en l_a p r á c t i c a en uno_s n i en o t r o s 

pa í s e s ; , y nada i n d i c a que h a c i a su e x i s t e n c i a se i r á masivamente en f u t u -

S in embargo, cuando e x i s t a i n t e g r a c i ó n avanzada han de- m e j o r a r l a s con-

d i c i o n e s do l a competenc ia en e l A rea de L a t i n o a m é r i c a ; poro e l l o e s t á s u j e -

t o a r e g u l a c i o n e s y c l á u s u l a s o s p c o i a l c s y do s a l v a g u a r d i a de todo t i p o ; y a 

/ l a e v e n t u a l 
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l a e v e n t u a l " c a r t o l i z a c i ó n " su i g e n o r i s q.uo i n t r o d u c i r í a l a o f o o t i v a pues ta 

en marcha de l o s acuerdos do complementacidn i n d u s t r i a l p r o v i s t o s en e l T ra 

tado de Mon t e v i d eo . Y aún so r e q u e r i r á c o n f i a n z a en q.uo l o s f a c t o r e s p o l í -

t i c o s no a f e c t a r á n l a v i v e n c i a de l a zona^ para impu lsar a l a c r e a c i ó n de ca 

pac idad e x c e d e n t e d e s t i n a d a a l a b a s t e c i m i e n t o de o t r o s p a í s e s d e l A r e a . 

Si e l l o no se d i e r a , pa r ece s e r q.ue l a s o l a l i m i t a c i ó n impuesta por l a 

d imens ión de l a demanda n a c i o n a l e x c l u y e l a p o s i b i l i d a d do q.ue haya "merca -

do " para a q u e l l o s b i e n e s cuya d imens ión mínima económica de p roducc i ón sea 

i g u a l o s u p e r i o r a l a d imens ión d e l mercado n a c i o n a l , 

La i h i t e g r a c i ó n , pues , a t enuará l a s c o n d i c i o n e s p r e v a l e c i e n t e s , pero no 

admito suponer que l l e v e a l cumpl imiento de t odos l o s " s u p u e s t o s " , en l a s 
129 / 

c o n d i c i o n e s r e a l e s de L a t i n o a m é r i c a . •—— 

Y hay un e lemento a d i c i o n a l : p r e c i o y can t i dad d e b i e r a n t e n e r nexo de 

c a u s a l i d a d en sus mov im i en t o s , do o f e r t a y de demanda. P e r o en l a p r á c t i c a 

en una s e r i e de b i e n e s , y p a r t i c u l a r m e n t e en l o s do demanda i n e l á s t i c a , l o s 

empresa r i o s f i j a n e l p r e c i o y l o s a s a l a r i a d o s e l vo lumen, de manera que pr£ 

c i ó y can t i dad se c o n v i e r t e n en dos v a r i a b l e s i n d e p e n d i e n t e s . E l l o su 

cede porque en l u g a r de "mercado " hay una s u e r t e de " c o n t r a t o de adhes i ón " 

c o n s t i t u i d o en l a compra - ven ta , cuyo func i onamien to se hace más f u e r t e en 

c o n d i c i o n e s i n f l a c i o n a r i a s , y que t i e h e p l ena v i g e n c i a en p a í s e s en d e s a r r o 

l i o . 

F a l t o hoy e l mecanismo do sus e l ementos c o n v e r g e n t e s , - p o r l o menos ha 

b i endo p r o t e c c i ó n - e l i n v o c a r l a " l i b r e compe tenc ia " pura y s i m p l e , a n i v e l 

i n t e r n o do l o s p a í s e s , s i g n i f i c a r í a en a lgunos casos r e q u e r i r l a i n s t i t u c i o 

n a l i z a c i ó n d e l " s t a t u s " i m p e r a n t e . Y e l l o t an t o más, cuanto más p3g.ueños 

sean y menos d e s a r r o l l a d o s e s tán l o s p a í s e s de que se t r a t e . P e r o e s t e con 

c e p t o p o l í t i c o en nada d e b i l i t a e l r e c o n o c i m i e n t o de l a s v e n t a j a s que l a l i 

b r e competenc ia como mecanismo económico p o s e e , para c i e r t o s b i e n e s . Tan 

s ó l o r e g i s t r a e l hecho de que e l l a no e x i s t e p lenamente en l o s p a í s e s en d e -

s a r r o l l o . y p r e c i s a m e n t e , t odo e l pensamiento que se ha pues to a l r e d e d o r 

de l o s " p r e c i o s de sombra" t i e n d e a e v i t a r que e l d e s a j u s t e e n t r e p r e c i o s de 

mercado y p r e c i o s s o c i a l e s i n f l u y a sobre l a nueva i n v e r s i ó n . E l l o c o n s t i t u 

ye un r e c o n o c i m i e n t o e x p l í c i t o de 1?. i n e x i s t e n c i a de l o s supues tos de l a 

/competenc ia p e r f e c t a 
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131/ 
compotenc ia p e r f e c t a en l a v i d a r e a l , 

En consecuonc ia , . cada pa í s j , jmás_j___tiene so luc ione^ . l e son p r o p i a s , 

seprún su s i t u a c i ó n r e a l y , aunq.uo l a s g randes a b s t r a c c i o n e s s iempre som ú t i 

l e s cuando son v e r d a d e r a s , l a p e c u l i a r i d a d de l o s problemas impido l a a p l i c a 

c i ó n mecánica de p r i n c i p i o s g e n e r a l e s ^ y l a t r a n s p o s i c i ó n de i n s t i t u c i o n e s 

y p o l í t i c a s nac i das en e l c o n t e x t o de modelos no p r e v a l e c i e n t e s en Amér ica 
132/ L a t i n a , aunque en a q u e l l o s hub i e ron s i d o e x i t o s a s , 

b ) Para abordar e l t r a t a m i e n t o que aquí se da a l a i^ i_caciOT d e l problema 

de p r e c i o s , es n e c e s a r i o t e n e r en cuenta que su e s t r u c t u r a i n c l u y e p r e c i o s 

de s e c t o r e s , f a c t o r e s y r e g i o n e s ( t o d o e l l o en • ' f l u j i o s "de t r a n s a c c i o n e s o en 
133/ 

" n i v e l e s ' ' en im momento d a d o ) ; y p r e c i o s de a c t i v o s , —— 

En cuanto a p r e c i o s de, t r a n s a c c i o n e s ^ l o s o b j e t i v o s a c t u a l e s no son l o s 

mismos de l a t e o r í a c l á s i c a . En cuanto se adopta como c r i t e r i o e l hace r máxi 

mo e l empleo - o e l i n g r e s o , o e l consumo de l o s e s t r a t o s de menor i n g r e s o a 

l a r g o p l a z o - l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s r e s u l t a n t e no es i g iaa l a l a que emerge 

de una t e s i s de l i j r e competenc ia pura y s i m p l e . Se l e p i d e e n t o n c e s , a l a 

e s t r u c t u r a de p r e c i o s que cumpla o t r a s f u n c i o n e s que l a de i g u a l a r o f e r t a y 

demanda a l n i v e l de cada de t e rm inado , y no hay ra zón para suponer que l a 

e s t r u c t u r a de p r e c i o s de e q u i l i b r i o " ^n e l s e n t i d o c l á s i c o sea l a misma 

que l a q u e máximiza e l d e s a r r o l l o , según l a v a r i a b l e e l e g i d a . 

Pa ra p a í s e s en d e s a r r o l l o hay , pues , un problema c o n c r e t o que c o n s i s t e 

en e s t a b l e c e r cuá l es l a _ e s t r u c t u r a de p r e c i o s que p e rm i t e o .provoca que se 

l o g r e hac e r máximo. e l d e s _a r rp l l o , 

Es t a p r o p o s i c i ó n c o n t i e n e dos e l e m e n t o s : e l p l a z o y e l p r o p ó s i t o d e l i b e 

rado de l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s . E l l o c o n s t i t u y e m problema de p l a n t e o a 

mediano y l a r g o p l a z o , t a n t o como s ó l o a mediano p l a z o , por l o muy n e n e s , 

puede p l a n t e a r s e e^ problema de a b a t i r e l tramo i n ú t i l de a l z a en e l n i v e l 

g e n e r a l de p r e c i o s . 

E l que e l problema sea conceb ido en d e f i n i t i v a como de l a r g o p l a z o - t a n 

t o en l a e s t r u c t u r a como en e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s - no c o n s t i t u y e un 

p l a n t e o o r i g i n a l de e s t e documento. En número mayor cada v e z , en años r e -

c i e n t e s , l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l h e m i s f e r i o n o r t e han t e n d i d o a c ons i d e 

/ r a r l a t e n d e n c i a 
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Tax l a t e n d e n c i a a l a l z a de p r e c i o s como m prob lema de l a r g o p l a z o , cuya so 

l u c i ó n puede r e q u e r i r cambios e s t r u c t u r a l e s o i n s t i t u c i o n a l e s en l a e c o n o -135/ 
raía. - — ^ Segiiramente l e s ha conducido a e l l o no s ó l o una mayor i n f o r m a -

c i ó n t é c n i c a , s i n o también e l f r a c a s o en l o g r a r l a e s t a b i l i d a d por l a p o l i t i 

ca de conyuntura . 

En cuanto a e s t r u c t u r a de p r e c i o s e l problema e s , pues , de l a r g o p l a z o ; 

y aún puede c o n c e b i r s e q.ue es -un problema permanente de l o s p a í s e s . 

E s t e s e r permanente d e l problema puedo s e r i l u s t r a d o con un e j e m p l o . 

So ha d i cho ya que l a v a r i a c i ó n en l a s subas de l a p r o d u c t i v i d a d conduce a 

d i s p e r s a r l a remunerac ión de l o s f a c t o r e s , y l l e v a p a r t i c u l a r m e n t e a d e s i -

gua l s a l a r i o por i g u a l t r a b a j o ; y también quo e l d e s a r r o l l o t e c n o l ó g i c o am-

p l í a l a d imens ión mínima económica do p l a n t a s j- sanc iona l a n e c e s i d a d de 

(ü i e r tos "monopo l i o s t e c n o l ó g i c o s " jreoonooádosp.ej, en su n e c e s i d a d por l o s p r o -

p ó s i t o s de imp l an t a r mecanismos de " complementac ión i n d u s t r i a l " en e l T r a t a -

do do M o n t e v i d e o . Bi en e l f u t u r o se amp l i a ra e l e s p e c t r o do subas en l a 

p r o d u c t i v i d a d por ramas: ¿podr ían l o s g o b i e r n o s d e s e n t e n d e r s e d e l problema 

de e s t r u c t u r a de p r e c i o s de b i e n e s y f a c t o r e s que con e l l o h a b r í a do o r i g i -

n a r s e ? . Es pres i f f l i ib lc q u e , en t a l o s supues t o s , l a s ramas más d inámicas t i o n 

dan a a p r o p i a r s e una a l t a p r o p o r c i ó n dr " s u " b a j a do c o s t o s ; inc rementen con 

secucntemente e l i n g r e s o de " s u s " f a c t o r e s en muy a l t a p r o p o r c i ó n , o i r r a -

d i e n , por c o n t a g i o , t a l p r opens i ón a l a suba c u a n t i t a t i v a de i n g r e s o s nomi-

n a l e s h a c i a l a s ramas en que l a p r o d u c t i v i d a d no pueda c r e c e r o c r e z c a menos. 

Con l o cua l o l a l z a de p r e c i o s s e r í a i n e v i t a b l e , y tanto, más f u e r t e , cuanto 

más " a b i e r t o " sea e l e s p e c t r o de curvas de p r o d u c t i v i d a d . 

Es e v i d e n t e q u e , en t a l c a s o , cuanto más f u o r t e r e s u l t a r a l a suba en l a 

p r o d u c t i v i d a d media y consecuentemente más d i s p e r s a l a e s t r u c t u r a de t a l e s 

subas por a c t i v i d a d e s , t an t o más a c r e c e r í a n e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s y l a 

a s i m e t r í a en l a remunerac ión de l o s f a c t o r e s . Que c i e r t a a s i m e t r í a es ú t i l 

para o r i e n t a r e l uso de nuevos r e c u r s o s y l a m o v i l i d a d de l o s ya a p l i c a d o s , 

p a r e c e e s t a r f u e r a de duda. Fo ro e s i ndudab l e que no c u a l q u i e r a s i m e t r í a ha 

b rá de s e r l o . 

/En c o n s e c u e n c i a . 
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En consecuenc i a , e l problema de l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s es no s ó l o un 

problema de l a r g o p l a z o en cuanto a su s o l u c i ó n ; e s , además, permanente , por 

que también l o son l a suba d i f e r e n c i a l en l a p r o d u c t i v i d a d por ramas y l a 

c i r c u n s t a n c i a de que l a s ramas no t r a s l a d a n v í a p r e c i o s todo su e f e c t o - p r o d u c 
137/ 

t i v i d a d ; y l o s g o b i e r n o s no pueden de s en t ende r s e de é l . 

E l hecho de que se e x i j a c i e r t a p o l í t i c a de l o s g o b i e r n o s con r e s p e c t o 

a e s t e hecho no s i g n i f i c a que l o s g o b i e r n o s deban f i j a r l o s p r e c i o s de l a s 

a c t i v i d a d e s más d inámicas en procura de e v i t a r a l z a s de p r e c i o s . Hay i n s t r u 

mantos compensa to r i os - l a t r i b u t a c i ó n y e l c r é d i t o , por e j e m p l o - cuyo empleo 

r e q u i e r e una p o l í t i c a p e r d u r a b l e . 

E l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s - d e s e n t e n d i d o , s i pud i e ra s e r l o , de su e s -

t ructura™ c o n s t i t u i r í a un problema por l o menos de mediano p l a z o , en cuanto 

l a s s o l u c i o n e s a n t i i n f l a c i o n a r i a r : f^o t i p o g l o b a l r ea lmen t e t u v i e r a n e f e c t o 138/ 
g r a d u a l , ya que no pueden imponer un f r e n o abrupto a su i n c r e m e n t o . — 

Admi t i do é s t o , desde e l momento en que se c onc i b e que l a s s o l u c i o n e s 

son de l a r g o p l a z o , surge i m p r e s c i n d i b l e m e n t e l a n e c e s i dad de i d e n t i f i c a r l a 

conducta do l o s p r e c i o s que más b e n e f i c i a a l d e s a r r o l l o , y de e s t a b l e c e r l a 

p o l í t i c a p r o g r e s i v a n e c e s a r i a para l o g r a r l a . E l l o t en i endo en cuenta que l a 

e s t r u c t u r a de p r e c i o s que hace ópt ima e l d e s a r r o l l o puede d i f e r i r ampl iamen-

t e e n t r e p a í s e s , p a r t i c u l a r m e n t e e n t r e a q u e l l o s que ya poseen a l t o n i v e l de 

i n g r e s o y a q u e l l o s que t i e n e n e l denominador común d e l " e s t a r en d e s a r r o l l o " 

^^^^ y que pueden p r e s e n t a r s e d e s a j u s t e s e n t r e l a s e s t r u c t u r a s ópt imas de 

l a r g o y de c o r t o p l a z o para un mismo t i p o de economía. 

Y de aquí s i j r g e , l ó g i c a m e n t e , l a n e c e s i dad de i d e n t i f i c a r en qué ca sos 

se_ha d e ^ l o g r a r d i cho comportamiento a t r a v é s , de l o s mecanismos de mercado 

- c u a l q u i e r a sea su grado de c ompe t enc i a - y en qué casos s e r á n e c e s a r i a una 

a c c i ó n d e l i b e r a d a . A su v e z , d e l i b e r a c i ó n no q u i e r e s i g n i f i c a r -como r e c i é n 

se e x p r e s a - a c c i ó n d i r e c t a d e l g o b i e r n o en l a f i j a c i ó n de p r e c i o s por a c t o 

u n i l a t e r a l do a u t o r i d a d . En unos casos e l l o puede d a r s e ; pe ro en o t r o s e l 

consenso habrá de s o r l a fo rma en, que t enga e j e c u t o r i a una a c c i ó n d e l i b e r a d a . 

Sobre e l l o se v u e l v e más a d e l a n t e . 

/Ba j o e s t o s supues t o s . 
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B a j o e s t o s supuestos^ l a a c c i ó n sobre l o s p r e c i o s en e l c o r t o p l a z o d e -

be c o n s t i t u i r también l a . forma de i n s t rumen ta r un programa de p r e c i o s de. p l a -

zo mayor. Y e s t e programa debe e s t a r ent rabado con l o s programas " f í s i c o s " 

( s e c t o r i a l e s y r e g i o n a l e s . ) y f i n a n c i e r o s ( m o n e t a r i o s , c a m b i a r l o s , f i s c a l e s , 

y de o t r a s t r a n s a c c i o n e s ) . E l l o porque l o s p r e c i o s no son " e l " e l emento de-, 

f i n i t o r i o de l a s demás t r a n s a c c i o n e s , s i n o "uno más" de l o s e l ementos c on -

v e r g e n t e s h a c i a tin esquema de p r o p o s i t e s m ú l t i p l e s , 

Es e v i d e n t e que l a p roducc i ón es e l á s t i c a en d i s t i n t o s g r ados a l p r e c i o ; 

pe ro e l p r e c i o no es e l ún i co f a c t o r que o r i e n t a l a p roducc i ón n i , en c i e r t o s 

c a s o s , e l más impo r t an t e „ Una de l a s muchas v a r i a b l e s q u e , por e j e m p l o , i n -

f l u y e n en l o s inc rementos de l a produoc ió 'n , además de l o s cambios en l o s p re 

c i o s , es e l n i v e l de i n g r e s o ya a l c a n z a d o , 

Y , f i n a l m e n t e , oonsiderad.a l a economía en su c o n j u n t o , unos p r e c i o s s e -

rán d a t o s en e l problema ( p . e j . p r e c i o s de i m p o r t a c i ó n en d ó l a r e ^ j o t r o s un 

ins t rumento ( p , e j . p r e c i o s a g r o p e c u a r i o s de apoyo , p r e c i o s de v e n t a de b i e -

nes p roduc idos por empresas p ú b l i c a s ) ; y o t r o s v a r i a b l e s endógenas en e l pro 

blema g l o b a l ( p . o j . p r e c i o s de c i e r t o s b i e n e s i n t e r m e d i o s ) . 

Es tas c o n s i d e r a c i o n e s no t i e n e n c o l i s i ó n con e l hecho de que sea e s e n -

c i a l , como p ropós i t o , de p o l í t i c a , b e n e f i c i a r l a f l e x i b i l i d a d do p r e c i o s . 

Euy por e l c o n t r a r i o . Una e s t r u c t u r a de p r e c i o s f l e x i b l e c o n s t i t u y e s i n du-

da un podei-oso e lemento c o n v e r g e n t e a promover l a más r á p i d a expans ión de 

c i e r t a s a c t i v i d a d e s y l a menos r á p i d a expans ión - o aún l a c o n t r a c c i ó n - de 

o t r a s ; con l o cua l e l p roceso de d e s a r r o l l o se r e a l i z a b a j o c o n d i c i o n e s que 

s i r v e n -como debo s e r - no s ó l o a l aumento g l o b a l de l a p r o d u c c i ó n , s i n o tam-

b i é n a l cambio en su e s t r u c t u r a . ^ ^ ^ 

E l hecho de que se r e c o n o z c a l a e x i s t e n c i a de c i e r t o " p e r f i l i n f l a c i o n a 

n o " ' , admite t a sas de inc r emento de l a p roducc i ón mayores cuando l o s i n -

crementos de p r e c i o s son moderados c o n s t i t u y e en a l g ima medida e l r e c o n o c i -

m ien to de que c i e r t a f l e x i b i l i d a d es n e c e s a r i a . E l l o o c u r r e porque pequeños 

atfflientos en l o s p r e c i o s c o n s t i t u y e n ion f a c t o r de f l e x i b i l i d a d ; t a n t o como ion 

aumento g rande d e s o r g a n i z a e l s i s t ema y e s t e r i l i z a r e c u r s o s , y l a i n m o v i l i -

dad de p r e c i o s r e s u l t a d e s e s t i m u l a n t e d e l d e s a r r o l l o en l o s p a í s e s de menor 

i n g r e s o . 

/Una pequeña expans ión 
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Una pequeña expans ion de p r e c i o s s e r í a ^ a s í j e l c o s t o de l a f l e x i b i l i d a d , 

n e c e s a r i a para que o p e r e e l a j u s t e d e l s i s t ema eoonómico j r e q u e r i d o a su v e z 

por e l d e s a r r o l l o mismo. Adcaás , l a s muchas v e c e s c i t a d a s i n s u f i c i e n c i a s é e 

o f e r t a en c i e r t o s campos e s p e c í f i c o s ^ p roduc idas por e l d e s a r r o l l o económi -

co r áp ido^ conducen f r e c u e n t e m e n t e a alimentos en l o s p r e c i o s de p roduc tos de 

t e rm inados . En e s t a s c i r c u n s t a n c i a s ^ a lgún aumento en e l n i v e l promedio de 

p r e c i o s r e s u l t a un acompañante i n e v i t a b l e d e l p r og r e so económico . ^ ^ ^ Y^ 

aún más, e l r á p i d o d e s a r r o l l o económico " p e r s e " , cuanto más r á p i d o s e a ^ p r o -

v o c a r á más f u e r t e s p r e s i o n e s sob re l o s p r e c i o s , 

en o t r a s pa labras , , e l p r o g r e s o s o c i a l puede conduc i r - y de hecho con 

dnoe - a iJ îa c i e r t a t a s a , pequeña, do a l z a de p r e c i o s ^ ^ ^ que o p e r a , como 

f a c t o r de f l e x i b i l i d a d en su e s t r u c t u r a . 

¿cómo se lo£-ra t a l f l e x i b i l i d a d ? . P a r e c e s e r que l a f l e x i b i l i d a d d e -

b i e r a s e r un producto n a t u r a l d e l f unc i onamien to d e l mercado en c o n d i c i o n e s 

de competenc ia p e r f e c t a , s i t a l e s c o n d i c i o n e s se d i e r a n . No h a b r í a i n c o n v e -

n i e n t e , en t a l c a s o , on a d m i t i r que o l mecanismo de p r e c i o s de mercado cons -

t i t u y o e l ins t rumento más d e l i c a d o para o l p r o p ó s i t o ^^^^ s i l a v a r i a b l e oj) 

t i m i z a d a c o i n c i d i e r a con l a que e xp r e sa e l d e s a r r o l l o . Y es c i e r t o también 

que r e s u l t a extremadamente d U f i c u l t o s o l o g r a r l o s cambios ap rop i ados en l o s 

p r e c i o s r e l a t i v o s i n d i v i d u a l e s per mandatos a d m i n i s t r a t i v o s , que sean e f i -

c i e n t e s a l o l a r g o de t odo e l s i s t ema de p r e c i o s . Los f r a c a s o s hab idos en 

muchos i n t e n t o s son í n d i c e de e s t a d i f i c u l t a d , i n c l u s o en economías c e n t r a l 

mente p l aneadas . 

po r o e l l o en manera a l guna l e g i t i m a e l que se c a l i f i q u e c u a l q u i e r a c c i ó n 

gubernamental como ' ' i n t e r f e r e n c i a " . Lo que parece l ó g i c o es que , acc ionando 

sobro l o s p r e c i o s e l g o b i e r n o , e l monopo l i o , c i e r t o s e n t e s e x t e r n o s , y un nú 

mero a v o c e s r educ i do de o p e r a d o r e s en l o s mercados de c i e r t o s b i e n e s , hay 

" g r a d o s " do p e r f e c c c i ó n en l o s mercíi,dos, o su i n v e r s a : g rados de i n t e r f e r e n -

c i a en e l l o s ; con l o cua l t a l c a l i f i c a c i ó n so a p l i c a no s ó l o a l a a c c i ó n gu-

bernamenta l . i á ^ 

En c onsecuenc i a , dada una r e a c c i ó n de l a p roducc ión a l p r e c i o , y l a con 

v e r g e n c i a d e l p r e c i o con o t r o s e l ementos para promover l a p roducc i ón y l a 
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a s i g n a c i ó n de rocx i r sos , hace f a l t a i d e n t i f i c a r su e s t r u c t i i r a ópt ima como pro 

blema de l a r g o p la zo^ - 'b ion d i s t i n t o a l do c o r t o p l a z o - y p rocurar^quc se maji 

tonga l a mayor f l e x i b i l i d a d p o c i b l e por l a a c c i ó n gubernamental y p r i v ada 

on o l s i s t ema de p r e c i o s , de acuerdo con l a r e a l i d a d de l o s mercados . Todo 

e l l o procurando q.ue e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s no c r e z c a más a l l á de l o r e 

su l tc in te do l o s a j u s t e s n e c e s a r i o s y ú t i l e s a l s i s t ema económico ; y s ob re l a 

base d e l r e c o n o c i m i e n t o de que^ s a l v o l a extrema c a s u a l i d a d de que en tin 

p a í s en d e s a r r o l l o l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s f u e r a l a óp t ima , habrá q.ue cam-

b i a r l a . 

o ) E l l o l l e v a h a c i a e l problema de l a u t i l i d a d d.e las., s e ñ a l e s dadas por 

l o s p r e c i o s . 

Por ' feeñal" puede c o n v e n i r s e que se e n t i e n d e todo l o que i n s i n ú a una r e s 

pues ta f u t u r a . Na tu ra lmen t e , pues , e l p r e c i o es m a s e ñ a l ; no l a ú n i c a ; 

pues conve rge como so e xp r e só con l a s s e ñ a l e s dadas por l a p o l í t i c a t r i bu i sa -

r i a , c a m b i a r l a , m o n e t a r i a , de empleo , de i n v e r s i ó n , de p roduc t ! v idad^ ,por l a s 

p o l í t i c a s s e c t o r i a l e s de p romoc ión , e t c . 

E s t e a n á l i s i s de l a s s e ñ a l e s c onv i ene que sea r e a l i z a d o a n i v e l mawro-

económico y , por s epa rado , a l n i v e l de l a empresa, 

A n i v e l g l o b a l i n t e r e s a que e l p r e c i o dé s e ñ a l e s t a n t o a l a o f e r t a como 

a l a demanda. S l a p r i m e r a , a t r a v é s de l a remunerac ión de l o s f a c t o r e s ; a 

l a segunda, a t r a v é s de l o s p r e c i o s de mercado. M i e n t r a s en e l p r imer caso 

e l p r e c i o , s i endo pa r t o d e l i n g r e s o de cada f a c t o r , debo c o n s t i t u i r m i n s -

trumento no s ó l o de promoción s ino también de o r i e n t a c i ó n de l a o f e r t a h a c i a 

l a s p r i o r i d a d e s r e q u e r i d a s por o l d e s a r r o l l o y h a c i a l o s cambios t e c n o l ó g i -

cos c onse cuen t e s ; en o l segundo t i e n e que sor un ins t rumento do o r i e n t a c i ó n 

de l a demanda. ĵ ĝ  d i s t a n c i a e n t r o c o s t o de f a c t o r e s y p r e c i o s de mer -

cado e s t á c o n s t i t u i d a por impues tos i n d i r e c t o s y s u b s i d i o s . P o r l o tan to^ 

l a i d e n t i f i c a c i ó n do l a e s t r u c t u r a ópt ima de p r e c i o s debe h a c e r s e jxxntan.ente 

con l a programac ión t r i b u t a r i a , por l o menos por e s t e s ó l o hecho . 

E l caso puede i l u s t r a r s e a p r o p ó s i t o do l a f i j a c i ó n de t a r i f a s en empre 

sas d e l e s t a d o , En e l l a s o l c o s t o de l o s f a c t o r e s os un d a t o a c o r t o 

p l a z o . En e f e c t o j l a t e c n o l o g í a e s t á dada , y con e l l a e l volumen de i n s m o s 

/y de f a c t o r 
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y de f a c t o r t r a b a j o r e q u e r i d o s ; o l p r e c i o d e l f a c t o r t r a b a j o es exógeno a l a 

empresa, pues dependo do c i e r t a s pautas g l o b a l e s n a c i o n a l e s ; y l a remunera-

c i ó n d e l f a c t o r empresar i o y c a p i t a l debe sus tan t i vamente e s t a r i n t e g r a d a por 

b e n e f i c i o s r e t e n i d o s para f i n a n c i a r i n v e r s i ó n , por l o que r e s u l t a una f u n c i ó n 

d e l programa de i n v e r s i ó n de l a empresa e s t a t a l a l a r g o p l a z o . E l p r e c i o 

promedio de v e n t a es una f u n c i ó n d e l juego de e l a s t i c i d a d e s para l a t o t a l i -

dad de consumos d e l p a í s , a t r a v o s do l o s c u a l e s so o r i e n t a l a demanda; y su 

e s t r u c t u r a dependerá do l a forma cómo se q u i e r o o r i e n t a r l a u t i l i z a c i ó n d e l 

b i e n o l o s b i e n e s p roduc idos por d e s t i n o s a l t e r n a t i v o s , s i es que t a l e s a l -

t e r n a t i v a s e x i s t e n . Y l o e s e n c i a l , como c o n c l u s i ó n , es que l a d i s t a n -

c i a e n t r o p r e c i o s de v e n t a y de c o s t o s i g n i f i c a r á m impuesto o un s u b s i d i o 

r e s u l t a n t e . 

Es en e s t e s e n t i d o que l a programac ión do p r e c i o s p e rm i t e a r r i b a r a una 

seña l c o h e r o n t c con p r o p ó s i t o s de i n v e r s i ó n a l a r g o p l a z o y de o r i e n t a c i ó n 

do l a demanda, que c o n d i c i o n a también o t r o s i ns t rumentos de p o l í t i c a , como 

l o s t r i b u t a r i o s , t r a t á n d o s e de empresas e s t a t a l e s . 

Pa ra que l a o f e r t a r e a c c i o n e , hace f a l t a que haya un impacto adecuado 

sobre e l i n g r e s o d e l p r oduc t o r que toma l a d e c i s i ó n de i n v e r t i r . P e r o e s t e 

i n g r e s o no es f u n c i ó n s ó l o do p r e c i o s , - d e v o n t a y de c o s t o s - s i n o también 

d e l volumen f í s i c o do insumes y f a c t o r e s , como se ha d i c h o . También l o es 

d e l volumen de mercado, ]_as e x p e c t a t i v a s de t odo e l l o , y de l o s o t r o s 

e l ementos c o n v e r g e n t e s que se han c o n s i d e r a d o , juntamente con l o s que a f e c -

tan l a d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o . 

En cuanto a o r i e n t a c i ó n de l a demanda, e l p r e c i o s i r v e a consumo, i n v e r 

s i ón y p x p o r t a c i ó n , en l a p a r t o en que e s t a s v a r i a b l e s son e l á s t i c a s a su va 

r i a c i ó n . Uo es e l á s t i c o - o t i e n e muy escasa e l a s t i c i d a d - e l consumo d e l g o -

b i e r n o , o l consumo v i t a l (aixnque algxuios componentes de e s t e a v e c e s v a r í a n 

en c i e r t a d i m e n s i ó n ) , y l a p a r t e de i n v e r s i ó n p ú b l i c a y p r i v a d a comprometida 

por obras do a r r a s t r e . S in embargo, en l a i n v e r s i ó n es e l á s t i c o e l r i tmo de 

su e j e c u c i ó n , atinque no necesa r i amen t e a l o s p r e c i o s ; y e l omprondimiento de 

i n v e r s i o n e s nuevas . 

Hay casos c l a r o s en l a e x p e r i e n c i a comparada, en e l s e n t i d o de que , a 

mediano y l a r g o p l a z o , cuando l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s i m p l í c i t o s so " a b r e " , 

y l a ape r tu ra se mant iene por c i e r t o t i empo , l o s s e c t o r e s que p i e r d e n i n -

g r e s o a t r a v é s de e s t o mecanisnio de t r a s l a c i ó n terminan d e b i l i t a n d o su i n v e r 

/ s i ó n , por s ó l i d a 
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s i ó n , por s ó l i d a q.uo o l l a f u e r a a l comienzo de t a l p r o c e s o . S i se t r a t a do 

i n v o r s i á n p r i v a d a , e l p r e c i o i m p l í c i t o en e l i n g r e s o e s , e n t o n c e s , s eña l e f i 

c i e n t o . S i so t r a t a do i n v e r s i ó n p ú b l i c a , s u j e t a a o t r a s c o n s i d e r a c i o n e s , 

es l a i n s u f i c i e n c i a de l a s f u e n t e s do f ondos l a que impide e j e c u t a r un d e t e r 

minado volumen f í s i c o do o b r a , aunque no haya ningún o t r o t i p o de r e s t r i c -

c i ó n . 

Dos cosas son i m p o r t a n t e s de s e r anotadas a e s t o r e s p e c t o : que e l l a p s o 

do demora o n t r o l a s eña l y l a r e a c c i ó n de l a i n v e r s i ó n puede s e r g r ande . Y 

que c u a l q u i e r r e s t r i c c i ó n mone ta r i a que a f e c t o pe r s eve ran t emen te a un s e c -

t o r t i e n e t oda l a p r o b a l i d a d do p r o d u c i r o f o c t o s somo jantes a l do un n i v e l 

de p r e c i o s r e l a t i v o s d e s f a v o r a b l e s ; aunque e l s e c t o r a f e c t a d o por un f l u i r 

i n s u f i c i e n t e de nuevos c r é d i t o s no e s t o t r a s l a d a n d o i n g r e s o s h a c i a e l r e s t o 

de l a economía a t r a v é s de l a os-i.jruo-cui'a de pz ' oc i os . E l l o , por l o menos, 

porque l a s f u e n t e s do f ondos r e s u l t a n i n s u f i c i e n t e s , aunque l o s p r e c i o s i n -

d iquen l a p o s i b i l i d a d de i n v e r s i o n e s v i a b l e s . A c o r t o p l a z o o l i o puede no 

s u c e d e r , poro cuando l a misma p o l í t i c a so hace a p l a z o med io , un a n á l i s i s 

aún s u p e r f i c i a l d e l g rado de r i g i d e z que t i e n e n pe,ra l a s empresas t odos l o s 

o t r o s rubros de usos de f ondos en cuenta c o r r i e n t e y en cuenta de c a p i t a l . , 

hace d i f í c i l c o n c e b i r cómo p o d r í a no d e t e r i o r a r s e l a i n v e r s i ó n b ru ta f i j a „ 

Hasta aquí l a s c o n s i d e r a c i o n e s van a l n i v e l g l o b a l d e l p rob lema, y s e c -

t o r i a l en e l e j e m p l o , A n i v e l do l a empresa, según l a forma y c i r c u n s t a n c i a s 

en que operen l a s s e ñ a l e s , habrá una r e a c c i ó n h a c i a l a r e d u c c i ó n do c o s t o s , 

cuando l o s p r e c i o s sean r o l a t i v a m o n t e b a j o s ; o h a c i a l a promoción de v e n t a s , 
157 / 

s i e l l o s son r e l a t i v a m e n t e a l t o s . ' Los g a s t o s en que i n c u r r i r á e l empre 

s a r i o s e rán : en me j o ra a d m i n i s t r a t i v a y en i n v e r s i ó n ahor radora de c o s t o s , 

en e l p r imer c a s o ; y en propaganda en e l segundo. 

Cada p a í s en su c o n j u n t o e s t á i n t e r e s a d o en que e l g a s t o empresar i o v a -

ya h a c i a l a r e d u c c i ó n de c o s t o s , pues e l l o s i g n i f i c a inc r emento de l a p roduc -

t i v i d a d r e a l de l o s f a c t o r e s , y t e n i e n d o también en cuenta que e l " e f e c t o -

p r o d u c t i v i d a d " e x p l i c a l a mayor p r o p o r c i ó n d e l inc remento d e l p r oduc t o . 

Po r l o t a n t o , l a remunerac ión d e l empresar i o y c a p i t a l debe rá so r l o su 

f i c i o n t o m e n t o a l t a como para que su i n v e r s i ó n sea r e n t a b l e y so i n c i t e a l a 

/ r e i n v e r s i ó n y a 
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r e i n v e r s i ó n y a l a empresa nueva ; y l o s u f i c i e n t e m e n t e b a j a como para q.ue se 

mantejiga l a i n c i t a n c i a h a c i a i n v e r t i r para b a j a r c o s t o s j a n i v e l de l a em-

p r e s a . 

Es t e c r i t e r i o es abso lu tamente c o h e r e n t e con e l hecho de q,ue l o s s a l a -

r i o s puedan c r e c e r a c o r t o p l a z o a l g o más que l a p r o d u c t i v i d a d ^ en p a í s e s 

en d e s a r r o l l o , y muy p a r t i c u l a r m e n t e cuando haya que m e j o r a r l a d i s t r i b u c i ó n 

d e l i n g r e s o - s e a e l l o como problema de coyumtura o para i n s t rumen ta r e l pro 

ceso de l a r g o p l a z o , de inc r emento d e l s a l a r i o en e l i n g r e s o g l o b a l - . En e f e c 

t o j t a l cono so s eña la en o t r a p a r t e ó l a t a j s lmoob r c l o s c o s t o s en s a l a r i o s por 

unidad de producc ión c o n s t i t u y e uno de l o s más poderosos e l ementos de i n c i -

t a n c i a para l a i n v e r s i ó n de mayor dens idad de c a p i t a l y t e c n o l o g í a . 

Sea , pues , desde e l punto de v i s t a de l a r e a c c i ó n d e l empresa r i o - que 

aqu í se v i e n e c o n s i d e r a n d o - como por c r i t e r i o s macroeconómicos r e l a t i v o s a 

s a l a r i o , t e c n o l o g í a y p r o d u c t i v i d a d , una l i g e r a t e n s i ó n s a l a r i a l sobre l a 

remunerac ión d e l f a c t o r empresa r i o y c a p i t a l c o n s t i t u y e una s eña l e f i c i e n t e 

para l a i n v e r s i ó n que m e j o r a l a p r o d u c t i v i d a d de l a empresa y , a l a p o s t r e , l a 

de l a economía en su c o n j u n t o . 

Na tura lmente que en e l l o también hay problemas de l í m i t e pues , cuando 

e l costo s o c i a l , de l a mano de obra se d i s t a n c i a mucho d e l c o s t o a l empresa r i o 

- p o r e f e c t o , p . e j . , de c o n t r i b u c i o n e s s o c i a l e s de d imens ión mayor que l a 

que es p o s i b l e " f i n a n c i a r " a l n i v e l p r e v a l e c i e n t e de p r o d u c t i v i d a d de ambos 

f a c t o r e s - t e rmina habiendo i n c i t a n c i a para l a i n v e r s i ó n s implemente a h o r r a -

do ra de mano do o b r a . Por l o c u a l , también l a programac ión de l a s e gur i dad 

s o c i a l es i n s e p a r a b l e de l a programac ión de l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s , ya 

que l o s a p o r t e s empresar i o y o b r e r o a su f i n a n c i a m i e n t o hacen p a r t e d e l eos 

t o de l a mano de obra a l a empresa. 

E s t e t i p o de c o n s i d e r a c i o n e s os ú t i l para a n a l i z a r como e j e m p l o e l caso 

de l a empresa a g r í c o l a l a t i f v i n d i a r i a , d en t r o de l o s pa t r ones g e n e r a l e s de 

r e a c c i ó n d e l empresar i o que se acaban de a n o t a r , con e l p r o p ó s i t o de i d e n t i -

f i c a r o l grado en que son e f i c i e n t e s para e l l a l a s ' ' s e ñ a l e s " de p r e c i o s ; o , 

en o t r a s p a l a b r a s , para e s t a b l e c e r e l g rado en que puede e s p e r a r s e que l a 

t r a s l a c i ó n de i n g r e s o s r e a l i z a d a v í a cambios en l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s 
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l l e v e a una r e s p u e s t a p o s i t i v a de- l a p roducc i ón d e l l a t i f i m d i o . En l a ompre 

sa l a t i n f u n d i a r i a l a t i n o a m e r i c a n a e l i n g r e s o e s l o s u f i c i e n t e m e n t e a l t o como 

para no i n c i t a r a i n v e r t i r a f i n de b a j a r c o s t o s ; y l a demanda s u f i c i e n t e m e n 

t e i n e l á s t i c a ( y s e g u r a ) como para no i n c i t a r a g a s t a r en promoción de v e n -

t a s , Dado, también que es t í p i c o d e l s e c t o r a g r o p e c u a r i o e l que l a p r o p o r -

c i ó n d e l s a l a r i o en e l i n g r e s o sea pequeña, ima t r a s l a c i ó n v í a p r e c i o s h a c i a 

rma a g r i c u l t u r a l a t i f x j n d i a r i a apa r e c e e s t é r i l " e x - a n t e ' % y , además, no necesa 

r i a m e n t e expande l a demanda d e l a s a l a r i a d o r u r a l a c o r t o p l a z o . E l l o e s t á 

c on f i rmado en v a r i a s e x p e r i e n c i a s . Y p a r e c e s e r que s ó l o habrá avance cuan, 

do haya o r e f o r m a a g r a r i a o c l a r i v i d e n c i a en e l e m p r e s a r i o ; c o sa s que son en 

c i e r t a medida i n d e p e n d i e n t e s d e l p r e c i o como s e ñ a l . 

R e s u l t a , pu: 's , c l a r o que IA J A Í j - l i d a á de l o s p r e c i o s como s e ñ a l e s e s t á 

su. je ta a m a . s e r i e de p r e r r c g - u l s i t o s i n s t i t u c i p n a l e s - y e s t r u c t u r a l e s en 

g e n e r a l - a l o s que es n e o e s a r i o i d e n t i f i c a r con todo pragmatismo en cada 

p a í s » y a n i v e l de. s e c t o r e s , a c t i v i d a d e s y aún empresas, , en c i e r t o s c a s o s . 

Po r r a z o n e s , pues , de o p e r a c i ó n d e l mecanismo de l a s s e ñ a l e s a n i v e l de 

empresa , l o s p r e c i o s que c o n s t i t u y e n l a remunerac ión de l o s f a c t o r e s deben 

moverse e n t r e c i e r t o s l í m i t e s , que aco tan e l p rob l ema : l o s b e n e f i c i o s , n i 

tan a l t o s que d e s e s t i m u l e n l a i n v e r s i ó n en avanca t e c n o l ó g i c o para a h o r r a r 

c o s t o s , n i t a n b a j o s que d e s e s t i m u l e n l a nueva i n v e r s i ó n ; y l o s s a l a r i o s , 

n i tan a l t o s que i n c i t e n a l a mera i n v e r s i ó n a h o r r a d o r a de mano de obra en 

economías donde sobra l a mano de obra y e l ahor ro e s e l r e c u r s o más e s caso 

( y d e n t r o de é l e l ahor ro e x t e r n o ) , n i tan b a j o s que d e t e r i o r e n e l p a t r ó n de 

d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o f i j a d o como o b j e t i v o . Pa ra ambas c o a a s , l o s p r e c i o s 

c o n s t i t u y e n s e ñ a l e s e s e n c i a l e s q u e , en c i e r t a medida han de e x i g i r una o r i e n 

t a c i ó n d e l i b e r a d a : e l l o s no pueden d e j a r s e a l j uego de l a f u e r z a " en b r u t o " 

d e l mercado , por l o menos desdo que se ha r e c o n o c i d o que e l g o b i e r n o debe 

t e n e r una p o l í t i c a de s a l a r i o s . 

A p a r t e de l o s prob lemas c o n s i d e r a d o s a e s t o s dos n i v e l e s de a b s t r a c c i ó n 

( economía en su c o n j u n t o y n i v e l de l a e m p r e s a ) , hay v a r i o s o t r o s e l ementos 

que i n f l u y e n s o b r e l a a p t i t u d de l a s s e ñ a l e s de p r e c i o s . 

Uno e s su p r o p i a p o n d e r a c i ó n , y l a s i m e t r í a de e s t a ponde rac i ón a a l z a s 

y b a j a s . La i n c i t a n c i a v í a p r e c i o s en a l z a puede t e n e r e s c a s a ponde rac i ón 
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s i , como sucGdc on muchas ag r i cu l t i a r a s -según so ha d i c h o - hay prohlomas de 

reg ímenes de t cnonc i a y de tamaño de l o s p r e d i o s que impiden que e l i n g r e s o 

t r a s l adado por e l a l z a inc remente l a i n v e r s i ó n a n i v e l de f i n c a . O b i e n , 

cuando hay problemas de mecanismos i n t e r m e d i a r i o s gue s a c r i f i c a n a l consumi 

dor f i n a l s in d e j a r que e l i n g r e s o l l e g u e a l p r e d i o , P e r o , por e l con 

t r a r i o , e l e f e c t o , de una b a j a en l o s p r e c i o s puede r e s u l t a r " p e r se " s o b r a -

damente d e p r e s i v o . 

Otro e lemento ee l a e s t a b i l i d a d de l a s e ñ a l . Es c o n c e b i b l e que l a a p t i 

tud i n t r í n s e c a de una seña l de p r e c i o s d e s c i e n d e , a medida que e l a l z a prome 

d i o d e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s sub©. Con e s t a b i l i d a d de p r e c i o s l a a p t i t u d 

i n t r í n s e c a es tan a l t a , que l o s p r e c i o s terminan s iendo c a s i un dato en e l 

problema, y o t r o s f a c t o r e s - y a c i t a d o s - entran a jugar con preponderanc ia , 

P e ro cuando l a s a l z a s de p r e c i o s son f u e r t e s , ninguna seña l es ú t i l " p e r s e " 

para a l e n t a r iina i n v e r s i ó n p e rdu rab l e . Á l se r l a s a l z a s promedio de p r e c i o s 

más grandes en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o que en l o s ya d e s a r r o l l a d o s , l a ^ t i 

tud i n t r í n s e c a de l a s s eña l e s en e l l o s es menor, ya que e l mayor nivel i n -

f l a c i o n a r i o r e l a t i v o d e b i l i t a l a c o n f i a n z a en su permanencia. 

Aun más, on a l g imos casos de pa í e o s l a t i n o a m e r i c a n o s se v e r i f i c a c i e r -

t o movimiento de p r e c i o s r e l a t i v o s , en una " t i j e r a " que se abre y se c i e r r a 

en func i ón de c i e r t a s v a r i a b l e s ( po r e j emplo e l t i p o de camb io ) . E l l a s t r a s 

ladan i n g r e s o s hac ia un s e c t o r de t iempo en t i empo; luego v i e n e l a r e a c c i ó n 

de l o s s e c t o r e s o r i g i n a r i a m e n t e no b e n e f i c i a d o s ( l o que " ' c i e r r a " l a t i j e r a ) ; 

y e l l o dura todo l o que l a a c ep tac i ón de l o s s e c t o r e s b e n e f i c i a d o s a n t e s , a 

\xna r educc i ón en e l poder de compra d e l i n g r e s o . La " p u j a " e n t r e grupos so 

c i a l e s hace endémica a l a t i j e r a de p r e c i o s , y l a impermanencia de una e s -

t r u c t u r a e s t e r i l i z a entonces l a a p t i t u d de l a s s e ñ a l e s . A s í , e l grado de 

e s t e r i l i d a d depende do l a v e l o c i d a d de l a s r e a c c i o n e s , pues, de e l l o depen-

de también e l quantum do a l z a de p r e c i o s . 

La bondad de una seña l dependo también d e l grado en que un número gran 

de de empresas d e l ramo l a s i g a n , y de l a e s t r u c t u r a de e l l a s . Cuando e s t o 

no o c u r r e , o cuando l a e s t r u c t u r a es d e f e c t u o s a , l o s p r e c i o s "promedio " s i g 

n i f i c a n exceso do ho l gura para unos e i n j u s t i c i a para l o s o t r o s . E l l o ocu-

r r e p a r t i ó larmente en l a a g r i c u l t u r a de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . E l p r e c i o 
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q_ue remunera aás^cuadamontc al ] [ a t i i und i o ^ o r . . f o c t o d o l volumen de t i e r r a ) y a l 

empresar i o medio e f i c i e n t e , r e s u l t a t o t a l m e n t e i n e p t o para e l m i n i f u n d i o , Y 

por un p roceso a g r e g a t i v o , e l l o l l e v a a que haya a l a r g o p l a z o , p r e c i o s a l a 

v e z a l t o s e i n j u s t o s s i no me j o ra l a e s t r u c t u r a de l a d i s t r i b u c i ó n de l a t i e 

r r a por tamaños. Lo mismo o c u r r e con e l s e c t o r de comerc i o m i n o r i s t a , 

y en e l l o se e n t i e n d e q.ue debe v e r s e f a o t o r impo r t an t e (fue l l e v a h a c i a l a 

e l i m i n a c i ó n de unidades pequeñas. 

Se ha ins inuado también que se e xage ra cuando se p r e t ende a t r i b u i r a 

l o s p r e c i o s e l c a r á c t e r de s e r " l a " s eña l para l a i n v e r s i ó n . A l o s argumen-

t o s que an tes se han dado , q u i e r e también a g r e g a r s e que en toda economía , en 

todo momento, e x i s t e n s u b s i d i o s s u b r e p t i c i o s a l l a d o de l o s s u b s i d i o s r e a l e s , 

t a n t o como t r i b u t o s s u b r e p t i c i o s , también j m t o a l o s v i s i b l e s . Todo depen-

de d e l punto en que se f i j e e l v a l o r " d e p a r i d a d " para a lgunas v a r i a b l e s e s -

t r a t é g i c a s como e l t i p o de cambio , l a t a sa de i n t e r é s r e a l , e t c . Y e l l o s se 

suman a l a s t r a s l a c i o n e s de i n g r e s o s que l a i n f l a c i ó n p rovoca a l a c tua r sob re 

d é b i t o s y c r é d i t o s . 

Po r l o t ^ t o , aún cuando l o s p r e c i o s no v a r i a r í a n , a q u e l l o s t r i b u t o s y 

s u b s i d i o s s u b r e p t i c i o s c o n s t i t u y e n también s e ñ a l e s , que c o e x i s t e n con l a s 

dadas por l o s precio_s del., mero ado. Un e j emp lo c l a r o de e l l o c o n s i s t e en que 

hay casos de p a í s e s en que " s i e m p r e " s e r á ú t i l i n v e r t i r en de te rminada i n -

d u s t r i a de expor tac ión ; , porque l a capac idad de p r e s i ó n de l o s g rupos i n v o l u 

e rados " s i empre ' ' l o g r a r á que e l t i p o de cambio r e a l para su e x p o r t a c i ó n e s t é 

por sob re l a p a r i d a d , en l a o p i n i ó n p r e v a l e c i e n t e en e l l o s . 

F i n a l m e n t e , dado que l a i n v e r s i ó n es una v a r i a b l e de i n t e r é s v i t a l a 

l a r g o p l a z o , por sus i m i o l i c a c i o n e s ; y que e l l a r e s u l t a de un o b j e t i v o f í s i c o 

e l e g i d o también a l a r g o p l a z o , l a s s e ñ a l e s de p r e c i o s r e s u l t a r á n ú t i l e s en 

l a medida en que o r i e n t e n l a i n v e r s i ó n h a c i a e l cambio c o n t e n i d o en e l p l a n . 

En s í n t e s i s , pues , l a s s e ñ a l e s dadas por l o s p r e c i o s son ú t i l e s pero no 

ú n i c a s ; y es tán s u j e t a s a de t e rminados pa t r ones de comportamiento dados por 

s e r e l problema de p r e c i o s una c u e s t i ó n de l a r g o p l a z o , en p r i n c i p i o , y por 

l a n e c e s i d a d de d e l i b e r a c i ó n en l a p o l í t i c a . La a p t i t u d de l a s s e ñ a l e s como 

t a l e s e s t á además s u j e t a a l a r e s t r i c c i ó n dada por su p o n d e r a c i ó n , su d i f u -

s i ó n , su permanenc ia , y l a n a t u r a l e z a , g rado y demora de l a s r e s p u e s t a s de 

/ l a s v a r i a b l e s e s t imu ladas 
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l a s , v a r i a b l e s e s t i m u l a d a s , a s í como po r l a s l i m i t a c i o n e s i n t r í n s e c a s de é s -

t a s . Aún en l o s s u p u e s t o s más o p t i m i s t a s con r e s p e c t o a l a a p t i t u d de l a s 

s e ñ a l e s de p r e c i o s d e b e , pues , r e c o n o c e r s e que l a s s e ñ a l e s e x i s t e n t e s en 

l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o no t i e n e n a p t i t u d p l e n a para, o r i e n t a r l a f u n d a c i ó n 

de l a e s t r u c t u r a f u t u r a d e l i n g r e s o y su d i s t r i b u c i ó n , i - é ^/ 

d ) L o s o b . i e t i v o s de una p o l í t i c a de p r e c i o s c omprens i va e s t á n c o n t e n i d o s 

en l o s . de l a p o l í t i c a económica y s o c i a l d e l p a í s , dada l a s e ñ a l a d a c o n v e r -

g e n c i a . En c o n s e c u e n c i a , l a p o l í t i c a misma " h a c i a " l a e s t r u c t t i r a óp t ima de 

p r e c i o s debe s e r i n s c r i p t a d e n t r o de l a p o l í t i c a g e n e r a l , e conómica y so-

c i , a l . E s t e c r i t e r i o de c o n v e r g e n c i a s e s e s e n c i a l que s ea t e n i d o en cuen 

t a . Tan l a a c c i ó n de l o s p r e c i o s e s c o n v e r g e n t e con o t r o s e l e m e n t o s q u e , 

cuando l a d i f i c u l t a d en l o g r a r l o s h u b i e r a hecho que l o s p r e c i o s s u b i e r a n 

f u e r t e m e n t e , l o s p a í s e s no han v a c i l a d o en a c u d i r a l a a c c i ó n d i r e c t a . En 

c o n s e c u e n c i a , cuando e l p r e c i o o p e r e como i n s t r u m e n t o , hab rá n a t u r a l m e n t e un 

l í m i t e a su u s o , que d e b e r á s e r t e n i d o en c u e n t a . 

Se pueden i d e n t i f i c a r o b j e t i v o s g e n e r a l e s de l a p o l í t i c a de p r e c i o s ( a 

n i v e l g l o b a l , y a n i v e l e s s e c t o r i a l e s , de rama o r e g i o n a l e s ) ; y c i e r t o s o b -

j e t i v o s e s p e c í f i c o s . 

Como o b j e t i v o s g e n e r a l e s , f o r m u l a d o s a n i v e l g l o b a l , s e i d e n t i f i c a n : l a 

o b t e n c i ó n do l a v a r i a b l e de l a s c o r r i e n t e s f í s i c a s e l e g i d a para s e r hecha 

ó p t i m a a l a r g o p l a z o ; e l r e s p e t o po r l a s r e s t r i c c i o n e s e s t a b l e c i d a s ; l a 

a c c i ó n a n t i c í c l i c a ; y l a a c t u a c i ó n permanente como un mecanismo de e l e c c i ó n . 

E j e m p l o s r e l a t i v o s a l p rob l ema de o p t i m i z a c i ó n , sus r e s t r i c c i o n e s , y l a 

o r i e n t a c i ó n de l a e l e c c i ó n , han s i d o dados . La a c c i ó n a n t i c í c l i c a e n t r a c o -

mo un o b j e t i v o más - y a v e c e s p r e v a l e n t e - que seguramente i n f l r o i r á en l o f u -

t u r o más de l o que ha i n f l u i d o en e l pasado l a e l e c c i ó n d e d e t e r m i n a d o s p r e -

c i o s para i m p l e m e n t a r l a . A s í , s a l a r i o s de e n t e s p ú b l i c o s y p r i v a d o s , t a s a s 

de i n t e r é s , t i p o s de camb io , a l q u i l e r e s , y m o d i f i c a c i o n e s en i m p u e s t o s i n d i -

r e c t o s - i n c l u s o a d u a n e r o s - t r a s l a d a b l e s , son c a s o s de i n s t r u m e n t o s de a c c i ó n 

a . t i c í < a i c a a v e c e s i n , p o r t a „ t e . ^ 

/En cuanto a l a 



II - 66 

164/ 
En cuanto a l a o b t e n c i o n de o b j e t i v o s s e c t o r i a l e s ^ - — e l p r e c i o cons 

t l t u y e un ins t rumento e s e n c i a l . Una aprox imac ián impo r t an t e a s e r r e a l i z a d a 

en l a programac ión a p r e c i o s c o r r i e n t e s , es l a de que cada s e c t o r i a S i s t a i n -

c l u y a " s u " con jun to de p r e c i o s - d e b i e n e s y de f a c t o r e s - den t ro d e l con.junto 

de ins t rumentos s e c t o r i a l e s , f í s i c o s y f i n a n c i e r o s E s t a aprox imac ión 

no se conoce q.ue haya s i d o s i s t emát i carnente s e gu ida aún en L a t i n o a m é r i c a . 

La programac ión s e c t o r i a l ha s i d o hecha a p r e c i o s c o n s t a n t e s ; y l a programa 

c i ó n de c o r t o p l a z o , a p r e c i o s c o r r i e n t e s , en l o s pocos casos en que f u é i n 

t e n t a d a con p r o p ó s i t o s o p e r a t i v o s ha s i d o de t i p o g l o b a l , f í s i c a y f i n a n c i e 

r a , con s ó l o p r o y e c c i o n e s también g l o b a l e s para remunerac ión de f a c t o r e s , 

t i p o s de cambio, y n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s . 

Un en foque de e s t e t i p o d a r í a , a l mismo t i e m p o , una d imens ión más r e a -

l i s t a que l a s p r o y e c c i o n e s s implemente g l o b a l e s de p r e c i o s para e v a l u a r y 

o r i e n t a r ope ra t i v amen t e l a marcha d e l p roceso económico . 

Ev identemente no s e r á f á c i l h a c e r l o , s ob re t o á o cuando l o s programas 

s e c t o r i a l e s deban f o r m u l a r s e a mediano y l a r g o p l a z o . P e r o e s t a d i f i -

c u l t a d no d e b i l i t a l a bondad de l a i d e a . P o r e l c o n t r a r i o , y por eso mismo, 

c o n s t i t u y e un punto de pode rosa i n c i t a n c i a a l avance de l a t é c n i c a de p l a n i 

f i c a c i ó n o p e r a t i v a . 

Hay también c i e r t o s o b j e t i v o s e s p e c í f i c o s e s p e c i a l m e n t e i m p o r t a n t e s , 

además, para una s e r i e de p a í s e s de Amér ica L a t i n a , a cuya consecuc ión se 

p i ensa que deben c o n v e r g e r cambios en l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s . Se i d e n t i f i 

can p a r t i c u l a r m e n t e e n t r e e l l o s e l aumento en e l poder de compra d e l ahor ro 

i n t e r n o en t é rminos de b i e n e s de i n v e r s i ó n f i j a j y e l a l z a de s a l a r i o s en d i 

mensión por I p menos i g u a l ~y evontua lmpnte a l g o mayor- que l a suba en l a 

p r o d u c t i v i d a d , como an t e s se ha ano tado . 

En e l pr imer a s p e c t o , hay m a s e r i e de r a z ones que l l e v a n a c o n s i d e r a r 

que por f u e r z a l o s b i e n e s de c a p i t a l deben t e n e r en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o 

- y en Amér ica L a t i n a p a r t i c u l a r m e n t e - p r e c i o s r e l a t i v o s hoy más e l e v a d o s 

que en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s que l o s producen. Y , además, que e s t a d i s -

t a n c i a se hace más grande cuando l o s p a í s e s s u f r e n p r o c e s o s i n f l a c i o n a r i o s . 

En a l gunos casos e l l o se ha probado emp í r i camente . ^ ^ ^ ^ 

/Est ruc t i o ra lmente e s t o 
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Es t ruc tu ra lmen t e e s t o o c u r r e porque , t r a t á n d o s e en buena medida de b i e 

nes q.ue L a t i n o Amér i ca i m p o r t a , l o s g a s t o s i n h e r e n t e s a l p r o c e s o y a l a i n -

t r o d u c c i ó n de nuevas e t a p a s de c o m e r c i a l i z a c i ó n aumentan sus cos tos^ con i n 

dependenc ia d e l g rado en q.ue l o s p a í s e s puedan o no " d e f e n d e r " l o s p r e c i o s 

de l o s b i e n e s de c a p i t a l q.ue adqu i e r en y que c o n s t i t u y e n l a p a r t e más d i n á m i -

ca de l a i n v e r s i ó n ; y t e n i e n d o en cuenta que muchas v e c e s r e g a l í a s r e a l e s o 

s u b r e p t i c i a s se a d i c i o n a n l u e g o a l o s c o s t o s de o p e r a c i ó n de l o s e q u i p o s . 

En p r o c e s o s i n f l a c i o n a r i o s e l l o se exage ra por e l e s t r e c h a m i e n t o d e l ba 

l a n c e de pagos^que conduce a r e c a r g o s o r e s t r i c c i o n e s d i r e c t a s ; , sobro l o s b i o 

noa de o c p i t a l , oviyo r^,Gultado CJ u l alza r c l s r t l v a da DUG p r e c i o s . 

Como consecuenc ia de e s t a a p e r t u r a en l a es t ruc t\ i ra de p r e c i o s , se ha 

reducid,o e l poder de compra d e l ahor ro i n t e r n o en t é rm inos de b i e n e s de i n -

v e r s i ó n . 

E x t r a p ó l e n s e , pués , e s t a s c o n d i c i o n e s para l o s próximos l u s t r o s . Las 

p r o y e c c i o n e s d i s p o n i b l e s seña lan m a c o n s i d e r a b l e " b r e c h a " d e l comeiício,-^^^"^^ 

que e x i g i r á a l á rea en su con jun to -una p o l í t i c a e x t e r i o r c a u t e l o s a , s i no 

q u i e r e t e n e r que r e s i g n a r t a s a s de d e s a r r o l l o . S i e l l o sucede , y s i no se 

v i g o r i z a sus t anc i a lmen t e e l p roceso de s u s t i t u c i ó n de maqu inar i asy equipes en 

e l á r e a , es presumib le que c i e r t a a s t r i n g e n c i a se p r e s e n t e en l a i m p o r t a c i ó n 

de b i e n e s de c a p i t a l ; y que una s e r i e de p a í s e s se vean p e r s i s t e n t e m e n t e l i e 

vados a l a a l t e r n a t i v a de c on t i nua r importando a b a s t e c i m i e n t o s c r í t i c o s en 

p e r j u i c i o de su c a p i t a l i z a c i ó n , o i n c r emen ta r é s t a en p e r j u i c i o de su n i v e l 

de empleo p r e s e n t e , u t i l i z a d a como ya l o e s t á su capac idad de endeudamiento. 

En t a l c a s o , a m q u e e l n i v e l de ahor ro a p r e c i o s c o r r i e n t e s suba, pudxe 

r a s e r que e l d e l volumen f í s i c o de l a i n v e r s i ó n b ru ta f i j a no l o haga - p o r 

l o menos en maquinar ia y e q u i p o - a l p e r d e r s e p a r t e d e l poder de compra de 

es t e , ^ahorro en t é rminos de t a l e s b i e n e s , por r a zón de l a e s t r u c t u r a de p r e -

c i o s . 

Hace f a l t a , por l o t a n t o , una p o l í t i c a d e l i b e r a d a para c o r r e g i r e s t e 

f a c t o r que demoró e l d e s a r r o l l o en e l pasado , y que puede a f e c t a r l o c o n s i d e -

rab l emen te en e l f u t u r o . La a c c i ó n , además d e l a l z a en l a i n v e r s i ó n r e a l 

pe r c a p i t a y de l a me jo ra en su e s t r u c t u r a y en e l mismo " p r o c e s o ' ' de i n v e r -

s i ó n r e q u e r i r á e ven tua lmente o p e r a r sob re l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s , l o que 
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i m p o r t a r í a una t r a s l a c i ó n h a c i a e l f a c t o r empresar i o y c a p i t a l . 

¿Puede e s t a p o l í t i c a s e r so lamente de t i p o g l o b a l ? . Se p i ensa q.ue n o ; 

y <11̂® c o n t r a r i o , debe haber c i e r t a s e l e c t i v i d a d en f u n c i ó n d e l 

dinamismo de l a p r o d u c t i v i d a d en e l ramo a l que l o s b i e n e s e s t án d e s t i n a d o s . 

E l s e c t o r b a n c a r i o de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o o f r e c e un ogamplo muy 

impo r t an t e que abona l a n e c e s i d a d de una p o l í t i c a s e l e c t i v a de poder de com 

pra d e l ahor ro en t é rminos de b i e n e s de i n v e r s i ó n , como s e c t o r de p r o d u c t i -

v i d a d r e l a t i v a m e n t e más r e z a g a d a . En e f e c t o , en l a medida en que haya un 

d e s a r r o l l o f u e r t e de l a p r o d u c t i v i d a d y un a l z a f u e r t e de l o s s a l a r i o s en e l 

r e s t o de l a economía , e l l o l l e v a r á a un " c o n t a g i o " de a l z a s de s a l a r i o s en 

d i cha rama. En t a l c a so : o su p r o d u c t i v i d a d sube f u e r t e m e n t e , o b i e n h a b r í a 

que a s i s t i r a una p r e s i ó n t e n d e n c i a l en l a s t a s a s de i n t e r é s por r a zón de 

c o s t o s . Y e l problema se a c r e c i e n t a en L a t i n o a m é r i c a , t e n i e n d o en cuenta 

que l a s p l a z a s b a n c a r i a s más p r o d u c t i v a s e s tán ya aprovechadas , y que l a 

e x t e n s i ó n de s e r v i c i o s b a n c a r i o s a zonas monos d e s a r r o l l a d a s - i m p r e s c i n d i b l e 

p r ec i samente para p r o m o v e r l a s - l l e v a r í a en a p a r i e n c i a a c i e r t o s r e n d i m i e n -

t o s d e c r e c i e n t e s para l a o conoa í a de l a banca como empresa. 

Ev iden t emen te , no oonv i eno a l d e s a r r o l l o e l que haya a l t a s t a s a s de i n 

t e r e s , como no l e c onv i ene que haya p r e c i o s e s t r u c t u r a l m e n t e a l t o s de b i e n e s 

de c a p i t a l , y una a,cción d e l i b e r a d a s e r á n e c e s a r i a en más de un c a s o , para 

c o r r e g i r e s t a s t e n d e n c i a s . 

E l segundo aspec t o mencionado es e l de l a r e l a c i ó n enti-e l o s incremen 

t o s de s a l a r i o s y de p r o d u c t i v i d a d . 

Hay en e l l o dos a s p e c t o s que i n t e r e s a c o n s i d e r a r : c i e r t o s f a c t o r e s que 

cond i c i onan l a r e l a c i ó n e n t r e s a l a r i o s y p r o d u c t i v i d a d , y e l g rado en que I9, 

d imens ión de c i e r t a s a l z a s de s a l a r i o s puuda o no i n f l u i r sobro l o s p r e c i o s . 

Sue l e a c e p t a r s e que una suba de s a l a r i o s i g u a l a l a de l a p r o d u c t i v i d a d 

de l a economía en su c on jun t o no t i e n e e f e c t o s ob r e l o s p r e c i o s . Se t r a t a , 

natixcalmente^ de l a p r o d u c t i v i d a d ' "expresada en t é rm inos d e " mano de o b r a . 

S in embargo, cuando se programa l a expans ión d e l s a l a r i o nominal d e n t r o d e l 

c o n t e x t o de un programa de d e s a r r o l l o , es n e c e s a r i o t e n e r en cuenta e l v o l u -

men f í s i c o p r e v i s t o para e l consumo de l a s f a m i l i a s , y p a r t i c u l a r m e n t e e l 
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d e l consumo de l o s a s a l a r i a d o s o de l o s e s t r a t o s cuyo i n g r e s o se n u t r e p r e -

v a l entemente con e l s a l a r i o . E l l o , con e l p r o p o s i t o de qu-a e l s a l a r i o nomi -

na l o t o r g u e un derecho c o h e r e n t e con l a d i s p o n i b i l i d a d de b i e n e s f í s i c o s a -

s i g n a d o s . 

E s t e n i v e l de o o n s m o g l o b a l ^ juntamente con e l n i v e l de ocupac ión y l a 

p o l í t i c a de d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o ^ d e t e r m i n a n un n i v e l de poder de compra 

d e l s a l a r i o q.ue, f í e n t e a l a . p royecQ ión de p r e c i o s , p e rm i t e i d e n t i f i c a r un n i 
17<y v e l de s a l a r i o s nomina l es c o h o r o n t e s . — 

Las v a r i a b l e s q.ue juegan r e s u l t a n j pués , a l g o d i s t i n t a s a s a l a r i o s y 

p r o d u c t i v i d a d ; y l l e v a d o e l a n á l i s i s has t a sus ú l t i m o s e x t r emos j l a i d e n t i f i 

c a c i ó n de un n i v e l no i n f l a c i o n a r i o de expans ión en s a l a r i o s que sea coheren 

t e con l a s p r e v i s i o n e s de un programa de d e s a r r o l l o c o n s t i t u y e m problema 

en e l que o t r a s v a r i a b l e s en t ran en j u e g o . ^ ^ ^ Con t o d o , para p r o p ó s i t o s 

de a n á l i s i s g l o b a l , se c on t i nua rá u t i l i z a n d o e l concep to c l á s i c o en l o que 

s i g u e . 

A q u e l l a p resunc ión de que una suba de s a l a r i o s i g u a l a l a de l a p roduc-

t i v i d a d de l a economía en su con jun to no t i e n e e f e c t o sobre l o s p r e c i o s se 

basa en que permanece i n v a r i a b l e a n i v e l g l o b a l e l c o s t o en s a l a r i o s por uni 

dad de p roduoc i ón . Ev iden temente e l l o o c u r r e en un a n á l i s i s e s t á t i c o ; pe ro 

d e j a de suceder e l computarse a j u s t e s en l a remuineración d e l f a c t o r empresa-

r i o y c a p i t a l , que ocur r en en l a s a c t i v i d a d e s de p r o d u c t i v i d a d más r e z a g a d a . 

En e f e c t o , en e s t a s ú l t i m a s l a expans ión i n d i v i d u a l de p r o d u c t i v i d a d no 

p e r m i t e f i n a n c i a r a l z a s de s a l a r i o s , a l r i t m o de e x p a n s i ( ^ de l a economía en 

su c o n j u n t o , s i n v a r i a r sus p r e c i o s . O, s i l o admite a c o r t o p l a z o , no puede 

en e l l a s con t inuar f i n a n c i á n d o s e i n d e f i n i d a m e n t e con remunerac ión d e l f a c -

t o r empresar i o y c a p i t a l m a l z a de s a l í j i o s que es mayor a l a de ,su p r o p i a 

p r o d u c t i v i d a d . En c o n s e c u e n c i a , aunque l o s s a l a r i o s suban en t odas l a s a c t i 

v i d a d e s a l mismo r i t m o que l a p r o d u c t i v i d a d de l a economía en su c o n j u n t o , 

hay un a l z a de c o s t o s r e s u l t a n t e , que l l e v a a a c r e c e r l o s p r e c i o s r e l a t i v o s 

de l o s s e c t o r e s de p r o d u c t i v i d a d más r e z a g a d a , Y se r e q u e r i r í a que l o s s e c -

t o r e s más d inámicos t r a s l a d a r a n v í a b a j a de p r e c i o s todo e l e f e c t o de su e x -

pans ión en l a p r o d u c t i v i d a d por sobre e l p romed io , para que e l n i v e l g e n e r a l 

/de p r e c i o s no v a r i a r a 
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de p r e c i o s no v a r i a r a ^ l o cual no sucede . 

A p a r t e de e l l o , aqu í se q u i e r e proponer un cambio en ol c r i t o r l o : ol 
de q.ue e l aumento de l o s s a l a r i o s en p a í s e s en d e s a r r o l l o se haga en p r o p o r -

c i o n por l o menos Ijerual a l inc remento de l a p r o d u c t i v i d a d de l a ecohomía en 

su c on jun t o ( con l o s a j u s t e s de computación an tes s e ñ a l a d o s ) . 

Es ta p r o p o s i c i ó n - q u e no t i e n e e l menor c o n t e n i d o de p r o c l i v i d a d i n f l a 

c i o n i s t a - aparece ccmo h e t e r o d o x a por l o mucho que se ha i n s i s t i d o en l a 

t e o r í a y en l a p o l í t i c a e c onómi ca sobre l a n e c e s i d a d de que e l s a l a r i o "no 

c r e z c a más" que l a p r o d u c t i v i d a d » 

Su j u s t i f i c a c i ó n se a f i n c a en dos c r i t e r i o s : instr ixmentar mesuradamente 

una p o l í t i c a de me jo ra en l a d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o , y mantener c i e r t a t en 

s i ó n sob re e l c o s t o en s a l a r i o s por m i d a d de producc ión^ para promover l a 

i n v e r s i ó n en avance t e c n o l ó g i c o . 

Sobre e l p r imer punto , es conoc ido que a medida que sube e l i n g r e s o i n -

crementa l a p a r t i c i p a c i ó n d e l s a l a r i o en e l mismo. E l l o ha suced ido h i s t ó r i 

camente , y se v e r i f i c a en e l a n á l i s i s comparado e n t r e p a í s e s , en f u n c i ó n de 

sus n i v e l e s de i n g r e s o r e a l . E s t e p r o c e so h i s t ó r i c o no puede cump l i r s e s i 

l a expans ión d e l s a l a r i o no es mayor que l a d e l i n g r e s o , d§da l a i n f l e x i b i l i 
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dad de l o s p r e c i o s a l a b a j a , ' P e r o , además de e s t a s c o n s i d e r a c i o n e s que 

hacen a l a t endenc i a de l a r e l a c i ó n , es n e c e s a r i o t e n e r en cuenta casos d e -

t e rm inados , en que una suba de s a l a r i o s ope r e como mecanismo de r e d i s t r i b u -

c i ó n n e c e s a r i a , s iempre que su uso sea r ea lmen t e mestrrado, como an t e s se se 

ñ a l a . S i no l o f u e r a , l a i n f l a c i ó n h a r í a e l p roceso i n m a n e j a b l e , y l l e v a r í a 

a f r u s t r a r v í a p f e r t a c u a l q u i e r p r o p ó s i t o r e d i s t r i b u t i v o , con a l t o c o s t o eco 

nómico y s o c i a l . P l a n t e a d o un p r o p ó s i t o r e d i s t r i b u t i v o , es o b v i o que no bas 

t a r í a con e l a l z a de s a l a r i o s n o m i n a l e s , s i n o que h a b r í a que impu l sa r d e l i b e 

radamente l a p roducc i ón de b i e n e s y s e r v i c i o s de consumo do l o s a s l a r i a d o s y 

hace r cpnverger o t r o s ins t r ; ;mentos -como l a e s t r u c t u r a y a d m i n i s t r a c i ó n t r i 

b u t a r i a , p . e j . - para e v i t a r que por o t r o s mecanismos se e s t e r i l i z a r a e l p r o -

p ó s i t o y se e v a d i e r a l a t e n s i ó n r e d i s t r i b u t i v a en forma de a l z a de p r e c i o s . 

E l tornar deb idamente en cuenta e s t a s c i r c u n s t a n c i a s p e r m i t e , a su v o z , p r e -

v e n i r l a s o b r e s i m p l i f i c a c i ó n que a s i g n e e f e c t o s i n f l a c i o n a r i o s d i r e c t o s a 
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c u a l q u i e r suba mesurada d e l s a l a r i o por sobre l a de l a p r o d u c t i v i d a d g l o b a l . 

S i , además, so d e s ea ra u t i l i z a r en a lgún caso e l s a l a r i o para o p e r a r una 

p o l í t i c a de r e d i s t r i b u c i ó n de l a p r o p i e d a d , d e b e r í a n tomarse e s p e c i a l e s s a l -

v a g u a r d i a s para i n s t i t u c i o n a l i z a r en l a forma más d i r e c t a p o s i b l e e l d e s t i n o 

de l a u t i l i z a c i ó n d e l " p l u s " de i n g r e s o . 

Además, l a n e c e s i dad de " a l i n e a r " p r e c i o s en e l A r ea i n t e g r a d a p o d r í a 

t a l v e z l l e v a r en e l f u t u r o a tui a l z a do s a l a r i o s por sob re l a de l a produc-

t i v i d a d , cuando se t r a t a r a de c o r r e g i r s i n a j u s t e s c a m b i a r l o s -un exceso de 

capac idad de competenc ia de un p a í s d e n t r o de e l l a . 

La n e c e s i d a d de o p e r a r de e s t a manera m a p o l í t i c a de s a l a r i o s puede 

p r e s e n t a r s e , por o t r a p a r t o , no s ó l o cuando se ins t rumenta una p o l í t i c a de 

l a r g o p l a z o , so c o r r i g e un d e f e c t o t r a n s i t o r i o 3 se i n s t rumen ta una p o l í t i c a 

de r e d i s t r i b u c i ó n do l a p r op i edad o se a l i n e a n p r e c i o s en un A r ea i n t e g r a d a . 

También e l l a puede sor n e c e s a r i a cuando se d e t e r i o r e l a p a r t i c i p a c i ó n d e l 

s a l a r i o en e l i n g r e s o como r e s u l t a d o do una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a t i p o 

" s h o c k " , que a taque a l a demanda efe. t odos l o s f r e n t e s , y p a r t i c u l a r m e n t e en 

e l do l o s e s t r a t o s do menor i n g r e s o . En casos de e s t a n a t u r a l e z a , se ña a r -

gü ido que l a p a r t i c i p a c i ó n d e l s e c t o r a s a l a r i a d o en l a ca rga de l a lucha an-

t i i n f l a c i o n a r i a no t i e n e por qu6 l l e g a r a c o n v e r t i r s e en m a menor a l í c u o t a 

de su p a r t i c i p a c i ó n en e l i n g r e s o t o t a l , y que l a e s t a b i l i z a c i ó n no se hace 

para eso y que deben busca rse formas de a j u s t e s a t r a v é s do mecanismos com-

p e n s a t o r i o s . Además l a p r e s i ó n s ob r e o l b a l a n c e de pagos e s t á bás i camente 

o r i g i n a d a en l a demanda de l o s e s t r a t o s de mayor i n g r e s o - c u y o c o e f i c i e n t e 

de c on t en ido t o t a l impor tado en e l consumo es más a l t o - más que en l a demanda 

de los , s e c t o r e s a s a l a r i a d o s , s a l v o en p a í s e s f u e r t e m e n t e i m p o r t a d o r e s do a l i 

mentes . 

Es tas formas de a j u s t e s t e n d r í a n dos maneras do c o n c r e t a r s e : a t r a v é s de 

un menor p r e c i o de b i e n e s más abundantes - l o que no o c u r r o p r e c i s amen t e en 

l a s pr imeras e t apas de l a e s t a b i l i z a c i ó n - ; o a t r a v o s do mayores i n g r e s o s 

d e l s e c t o r a s a l a r i a d o . Y e s t o s ú l t i m o s pueden a su v e z i n c i d i r s implemente 

sobre e l f l u i r de su i n g r e s o c o r r i e n t e , o sobre l a e s t r u c t u r a de l a p r o p i e -

dad a t r a v é s de mecanismos inst i tuc iona la , ' : ' ' j .dos . 

Un problema conceptua lmente s eme jan te a l a r g o p l a z o se p r e s e n t a cuando 
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e l consumo p r i v a d o do l o s e s t r a t o s de menor i n g r e s o c r c c c menos que e l i n -

g r e s o g l o b a l . Es r e c o n o c i d o que en p a í s e s que cebón a c e l e r a r su t asa de o r e 

c i m i e n t o debo , por r e g l a g e n e r a l , i n c r emen ta r s e l a t a sa de i n v e r s i ó n r e a l . 

E l l o l l e v a a que l a expans ión d e l consumo t o t a l - y d e l consumo p r i v a d o 

muchas v e c e s - sea menor que l a d e l i n g r e s o ; c r i t e r i o é s t e que ha s i d o i n c o r 

porado a una s e r i e do p l anos de p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s y ha t e n i d o g e n e r a l 

a c e p t a c i ó n en l o s e s t u d i o s de e v a l u a c i ó n que do e l l o s so han r e a l i z a d o . Pe 

r o : ¿Que en te do l a economía se a p r o p i a d e l p lus de i n v e r s i ó n ? . ¿Es e l s ee 

t o r p ú b l i c o s e l f a c t o r empresa r i o y c a p i t a l j o o l grupo s o c i a l que c o n s t l t u 

yo e l f a c t o r t r a b a j o ? . De l a r e s p u e s t a que s e l l o se dé s u r g i r á n n i v e l e s 

d i s t i n t o s para e l s a l a r i o , y f o rmas d i s t i n t a s de p e r c e p c i ó n d e l mismo. 

P o r l a s c o n s i l e r a c i o n o s a n t e r i o r e s , se conc ibo o l uso mesurado d e l s a -

l a r i o como un ins t rumento c o n v e r g e n t e a l a me jo ra en l a d i s t r i b u c i ó n d e l i n 

g r e s o y , eventualmente^ de l a p rop i edad s i a s í so d e c i d e . 

P o r o t r a p a r t o , se c o n s i d e r a impo r t an t e mantener e l e s t í m u l o a l a i n v o r 

s i ó n , que v i e n e dando por c i e r t o mayor c o s t o r e l a t i v o de l a mano do o b r a . 

Es ta os una p r o p o s i c i ó n que apa r e c e i n t e r e s a n t e para p a í s e s i n d u s t r i a l e s en 

que l a mano de obra es f a c t o r e s c a s o ; pero no necesa r i amente a t r a c t i v a para 

p a í s e s en d e s a r r o l l o , en que abimda mano de ob ra . Sin embargo se c o n s i d e r a 

i gua lmen t e ú t i l do s e r tenida en cuenta en t a l e s p a í s e s , con s u j e c i ó n a l o s 

l í m i t e s pues tos al cambio t e c n o l ó g i c o por sus p r o y e c c i o n e s de o f e r t a y d o -

manda de mano do o b r a . 

S in embargo, o s t o s I r ' m i t e s ' s o n b a s t a n t e i m p r e c i s o s en Amórioa L a t i n a , 

por l o menos c .uan t i t a t i v amen t e ; y v a l e l a pona r e a l i z a r c i e r t a s c o n s i d o r a c i o 

nos sobre e l l o . 

En r u a l i d a d so t i e n e n o l ementos c u a n t i t a t i v o s muy poco p r e c i s o s en o l 

A r ea para d e f i n i r una p o l í t i c a de l a r g o p l a z o en e s t o s e n t i d o . P o r un l a d o , 

la t a s a do d e s a r r o l l o " f i n a i n c i a b l e " en l a s c o n d i c i o n e s d e l s e c t o r e x t e r n o 

l a t i n o a m e r i c a n o parece s e r i n f e r i o r a l a n e c e s a r i a para dar t r a b a j o o f i c i e n -

t e a l inc remento de l a f u e r z a de t r a b a j o , y abso rbe r l a a c t u a l subocupac ión 

on p l a z o r a z o n a b l e . P o r o por o t r o , l o s e l cac jn tos d i s p o n i b l e s son muy d é b i l e s 

como para poder p r o y e c t a r oon r a z o n a b l e aprox imac ión e l cambio en l a produ_c 

c i ó n por hombre, y l a c o n s i g m e n t e l i b e r a c i ó n r e l a t i v a de mano do o b r a , on 
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f u n c i ó n d e l e f e c t o - p r o d u c i t i v i d a d . Y c i e r t a m e n t e se sabe muy poco sobre l a 

forma como podrá v a r i a r en l o fut ioro e s t e e l emento en l o s s e c t o r e s de s e r v í 

c i o s , que sue l en emplear a l r e d e d o r de l a mitad de l a ocupac ión t o t a l . En 

p a í s e s con desocupac ión e s t r u c t u r a l ^ pues , e l c e l o en mantener t e c n o l o g í a s 

que den a l t o empleo r e l a t i v o en l o s s e c t o r e s "básicos puede conduc i r a f r u s -

t r a r - i n n e c e s a r i a m e n t e l a e xpans i ón , en un mundo c o m p e t i t i v o ; m i e n t r a s l o s 

s e c t o r e s de s e r v i c i o s ( y no necesa r i amen t e e l g o b i e r n o ) pod r í an t a l v e z cons 

t i t u i r l a o t r a f u e n t e de t r a b a j o de l a p o b l a c i ó n d e s p l a z a d a , no aprovechada 

hoy a p l e n o . Se q u i e r e , pués , s e ñ a l a r que en l o s s e c t o r e s de p roducc i ón b á -

s i c a - a g r o p e c u a r i a e i n d u s t r i a l - que no e s t én a l a b r i g o de l a competenc ia i n 

t e r n a c i o n a l , o que deban d e j a r de e s t a r l o s i e l p r o c e so de i n t e g r a c i ó n se 

a c e l e r a , , l a t e c n o l o g í a d e b i e r a t a l v e z s e r tan avanzada como e l pa t r ón t ecno 

l ó g i c o i n t e r n a c i o n a l l o r e q u i e r a , s a l v o que -pueda l o g r a r s e e l miEmo n i v e l 

de c o s t o s aumentando e l c o e f i c i e n t e de u t i l i z a c i ó n o l a e s c a l a de p r o d u c c i ó n , 

con t e c n o l o g í a s r e l a t i v a m e n t e más densas en mano de o b r a . 

S i se o p t a r a por l a s o l u c i ó n que emplee menos mano de obra - l o que debe 

s a l i r de l o s e s t u d i o s de cada rama de a c t i v i d a d - e l s a l a r i o p o d r í a c o n s t i t u i r 

una seña l e f i c i e n t e para i n c i t a r a l a i n v e r s i ó n de t a l n a t u r a l e z a . 

La d i s t a n c i a d e b e r í a s e r l o s u f i c i e n t e m e n t e g rande como para que l a s e -

ña l sea e f i c i e n t e , en l a s a c t i v i d a d e s que l o r e q u i e r a n ; pero - s egún se ha d i 

cho - también l o s u f i c i e n t e m e n t e pequeña por r e g l a g e n e r a l , como para no d i s -

t a n c i a r l o s c o s t o s de mano de obra a l empresar i o con r e s p e c t o , a l o s p r e c i o s 

s o c i a l e s en d imens ión t a l , que a l i e n t e i n v e r s i o n e s en p a r t e e s t é r i l e s , s im-

p lemente aho r rado ras de mano de o b r a , o que hagan económico pa ra e l empresa-

r i o mantener a l t a capac idad o c i o s a en sus e q u i p o s . 

A p a r t e de e s t a s p r o p o s i c i o n e s g e n e r a l e s , debe a n o t a r s e que l a d i s c r i m i -

n a c i ó n d e l i b e r a d a , en f a v o r o en c o n t r a de de te rminada rama o zona de produc 

c i ó n p o d r í a c o n s t i t u i r un o b j e t i v o e s p e c í f i c o de l a p o l í t i c a de p r e c i o s . 

E l l o i n c l u y e e l a l z a de p r e c i o s r e l a t i v o s de c i e r t o s b i e n e s e s t r a t é g i c o s ; l a 

f i j a c i ó n de márgenes de i n t e r m e d i a c i ó n en puntos que rompan l a a c t u a l i n e f i -

c i a n c i a , y permi tan que l o s p r o c i o s a l n i v e l de consumidores f i n a l e s i r r a d i e n 

e f e c t i v a m e n t e su e f e c t o a l n i v e l de p r o d u c t o r a s ; l a f o rmac i ón de ahor ro s u f i 

c i e n t e en empresas p ú b l i c a s ; e l s u b s i d i o a ramas i n d u s t r i a l e s de pequeña 
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dimens ion i n d i v i d u a l j o a l a r t e s a n a d o ; e l apoyo e v e n t u a l a c i e r t o s b i e n e s 

• n + e s p e c i a l e s , e t c . 

F i n a l m e n t e j l a a c c i ó n d e l i b e r a d a taabmén puede s u r g i r como rec lamo a l 

c ons ide ra r s e . , d e n t r o de un p roceso de p l a n i f i c a c i ó n , p o l í t i c a L i s e c t o r i a l e s 

c o n c r e t a s o de e n t e s determinados; , o de zonas de promoción e s p e c i a l , Y e s 

n o t a b l e que , a l e n c a r a r s e e l problema con una ó p t i c a s e c t o r i a l o de campos 

de p o l í t i c a d e t e r m i n a d o s , no se v a c i l a en r e q u e r i r "una" p o l í t i c a para e l 

c a s o ; y no se p i e n s a que con e l l o se e s t é vu lne rando a un mecanismo que d e -

be e s t a r l i m p i o de " i n t e r f e r e n c i a s " para funciona.r ópt imamente ; s i n o , muy 

por e l c o n t r a r i o , se e s t á i d e n t i f i c a n d o l a s d e f i c i e n c i a s s u r g i d a s p r e c i s a -

mente de l a f a l t a de a c c i ó n i n t e l i g e n t e en e l pasado. 

Son numerosos e i m p o r t a n t e s l o s r ec l amos hechos para q u e , en v a r i o s cam 

pos e s e n c i a l e s de l a p o l í t i c a de p r e c i o s , haya e f e c t i v a m e n t e "tina" p o l í t i c a . 

Se ha ya e l p roduc ido por im grupo de l a OECD, para l a p o l í t i c a de sa 

l a r i o s . Ha hab ido también tina r e p e t i d a i n s i s t e n c i a de organ ismos i n t e r n a c i o 

n a l e s de f i n a n c i a m i e n t o ( P M I , B IEF , para que también haya una p o l í t i c a 

de t a r i f a s e s t a b l e s y e f i c i e n t e en l a s empresas p ú b l i c a s , que g e n e r e f ondos 

s u f i c i e n t e para f i n a n c i a r su i n v e r s i ó n en p r o p o r c i o n e s de t e rm inadas , 

Na tura lmente que e s t a s p o l í t i c a s p a r c i a l e s de p r e c i o s e i n g r e s o s deben 

e s t a r ent rabadas con l a p o l í t i c a g l o b a l , l a s p o l í t i c a s s e c t o r i a l e s y , e s p e -

c í f i o a m e n t e , con l a s p o l í t i c a s c a m b i a r l a , mone ta r i a y f i s c a l . E l l o no s ó l o 

porque so t r a t a de l a a c c i ó n c o n v e r g e n t e h a c i a l o s o b j e t i v o s e s t a b l e c i d o s , 

s i n o también porque hay i n t e r a c c i ó n e n t r e t odos e s t o s campos. 

Dada l a i n f l e x i b i l i d a d de p r e c i o s a l a b a j a e s t o s a j u s t e s - u o t r o s que 

se propongan- l l e v a r í a n a un c i e r t o e f e c t o de a l z a en e l n i v e l g e n e r a l de 

p r e c i o s . S i t a l e s a l z a s f u e r a n c ons i d e radas como r e q u e r i d a s por e l a j u s t e 

d e l s i s t ema económico , d e b i e r a n e n t r a r en e l pr imer tramo de a l z a de p r e c i o s , 

en caso de s e r encaradas d e l i b e r a d a m e n t e ; BÍ no , h a b r í a que aprovechar de 

o t r a s a l z a s i n f l a c i o n a r i a s para r e a l i z a r e l a j u s t e . 

E l l o r e t o r n a a l problema do que c i e r t a a l z a de p r e c i o s es ú t i l ( y has t a 

n e c e s a r i a ) para l o g r a r una i n v e r p i n ^ dada y un r i t m o de c r e c i m i e n t o más e l e -

v a d o ; f u n c i ó n é s t a a l a que, dan « o p o r t e nixLenes han fundamentado l a conven ien 

c i a de c i e r t o d o P R q u i l i b r i o . 
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P e r o na tu ra lmen t e no hay c o i n c i d e n o i a t o t a l en e l pensamiento , Taj-foicn 

s u e l e s o s t e n e r s e q.ue t a l e s a l z a s deben s e r r e s u l t a n t e s de l o s a j u s t e s á v l 

s i s t ema económico y no , por e jemplo, , de que l o s s a l a r i o s crezcan más q.ue la 
1 7<y 

p r o d u c t i v i d a d , 

Sin embargo, l a s ap rox imac i ones p a r c i a l e s deben sar pues tas d e n t r j d'??. 

marco de r e f e r e n c i a d e l problema g l o b a l . En todo caso , e l l a s incromontarán 

en c i e r t a medida n e c e s a r i a e l c o s t o i n f l a c i o n a r i o d e l d e s a r r o l l o ; l o cual no 

i m p l i c a que sobre l a e s t r u c t u r a y e l n i v e l de p r e c i o s se ponga c -o luc ivanc-n~ 

t e e l peso d e l a j u s t e ; n i que l o s p r e c i o s deban s e r nec e sa r i amen t e f i j a d o s 

por a c t o u n i l a t e r a l de a u t o r i d a d , — ^ y^ en cuanto n e c e s a r i a , l a a c c i ó n 

s e r v i r á a m in im i za r e l c o s t o s o c i a l de l a e s t a b i l i z a c i ó n , 

.¿cómo se j )uede i d e n t i f i c a r una e s t r u c t u r a de p r e c i o s ú t i l para e l d o s a -

r r o l l o , y ._ouáles son l a s r e s t r i c c i o n e s que e x i s t e n a i os tab l eo imie ; . : t o de t a -

l e s p r e c i o s , por e l mercado, e l consenso o l a a u t o r i d a d ? . 

Es tos p m t o s -muy c o m p l e j o s y aún t é o n i c a m e r t e no r e s u e l t o s - f u e r o n en 

p a r t e t r a t a d o s en l a s c ons ide rac i on ; . s a n t e r i o r e s . La i d e a que aqu í p r e v a l e -

ce r e s i d e en que son i n s u f i c i e n t e s l o s métodos g l o b a l e s para e s t a b l e c e r p r o -

gramas que tengan r e a l a p t i t u d o p e r a t i v a . E l l o s no d e j a n de t e n e r a r c i l i dad , 

indudab lemente ; pero vn c o n s i d e r a b l e t r a b a j o de d e t a l l o a n i v e l de SDcto^T.ñ 

a c t i v i d a d e s y r e g i o n e s es también r e q u e r i d o para l o g r a r su a rmon i zac i ón g l o -

b a l en una i n s t a n c i a u l t e r i o r , — A n t e s de i d e n t i f i c a r ; , pues , una ostrcuc-

t u r a de p r e c i o s que pud i e ra c o n s i d e r a r s e i d e a l , so c o n s i d e r a ú t i l d e f i n i v 

aqu í un á r ea de s o l u c i o n e s para e n c e r r a r l a conducta de l o s e l ementos quo li-, 

i n t e g r a n , p o r l o menos a l gunos de l o s r e l e v a n t e s . 

Con e l p r o p ó s i t o de i d e n t i f i c a r c u a l i t a t i v a m e n t e c i e r t o en to rno para 

e s t e á r e a de s o l u c i o n e s , pueden ionor.3D''cn cuenta l o s c r i t e r i o s sigLiientc^^: 

La remunerac ión u n i t a r i a d e l f a c t o r t r a b a j o t e n d r í a que c r e c e r , como se 

ha d i c h o , en p romed io , en una d imens ión por l o menos i g u a l a l a de l a produq 

t i v i d a d de l a economía en su c o n j u n t o ; y no e s p e c í f i c a m e n t e según e l alP5a ele 

l a p r o d u c t i v i d a d c.n l a raá.- ^^ oTecden te do c r e c i -

miehto de l a remuneraoinr. d e l f a c t o i ó r s b a j r por sobre e s t e l í m i t e debe sor 
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tan grande como sea r e q u e r i d o p según e l p a í s y l a a c t i v i d a d j , para a l e n t a r 

e l avance t e c n o l ó g i c o ; y tan poq.ueño como para q.ue e l c o s t o do mano de obra 

a l empresar i o no exceda a l o s c o s t o s s o c i a l e s en magnitud t a l j que a l i e n t e 

i n v e r s i o n e s e s t e r i l e s . 

La remunerac ión d e l f a c t o r empresar i o y c a p i t a l debe s e r l o s u f i c i e n t e 

mente ampl ia como para a l e n t a r l o h a c i a l a i n v e r s i ó n nueva , y l a r e i n v c r s i ó n 

en l a s p r o p o r c i o n e s r e q u e r i d a s ; y también l o s u f i c i e n t e m e n t e r e d u c i d a como 

para i n d u c i r l e a l g a s t o en b a j a de c o s t o s an tes que en promocic^i de v e n -

t a s . 

Debo haber una r e d u c c i ó n de p r e c i o s r e l a t i v o s en l a s a c t i v i d a d e s en 

que l a p r o d u c t i v i d a d c r e c e más, para i r r a d i a r h a c i a l o s demás s e c t o r e s l a 

mayor a l í c u o t a p o s i b l e do b a j a de c o s t o s por e f e c t o - p r o d u c t i v i d a d . 

C i e r t o s s e r v i c i o s p u o l i c o s •i/xeuen qoiu o r i t íüoar sus p r o p i o s t é rm inos d e l 

i n t e r c a m b i o h a c i a puntos t a l e s que , a l n i v e l p r e v i s t o de p r o d u c t i v i d a d de 

l o s f a c t o r e s y t en i endo en cuenta o t r o s parámetros en e l p rob l ema, so g e n e -

r e todo e l ahor ro n e c e s a r i o para a u t o f i n a n c i a r en p r o p o r c i ó n s u s t a n c i a l su 

p r o p i a i n v e r s i ó n a l a r g o p l a z o . Po ro e l l o no es n e c e s a r i o que se dé en c a -

da una do l a s empresas p ú b l i c a s ; y l o s p r e c i o s deben también g raduarse den -

t r o de un esquema que para e l s e c t o r p ú b l i c o en su c o n j u n t o , haga c o e x i s t i r 

d é f i c i t f i n a n c i e r o con alhorre p o s i t i v o s u f i c i e n t e ; y m a p o r t o adecuado a l a 

d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o , 

E l l o debe s e r graduado d e n t r o d e l marco de r e f e r e n c i a do un programa 

do t r a s l a c i o n e s de i n g r e s o s por cambios en l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s e n t r e 

s e c t o r e s o a c t i v i d a d e s , e l a b o r a d o a p a r t i r d,c c o n s i d e r a c i o n e s g l o b a l e s y 

s e c t o r i a l e s , y t i l t ; , r i o rmen to r e g i o n a l e s . Es t a s e r í a una forma de apro 

v e cha r l a v a r i a c i ó n en e l n i v e l de l o s p r e c i o s , a f i n de c o r r e g i r p r o g r e s i -

vamente su e s t r u c t u r a para l l e v a r l a h a c i a l a forma conceb ida como más ú t i l 

a l a max imizac ión de l a v a r i a b l e f í s i c a e s c o g i d a . 

La n e c e s i d a d de " a l i n e a r " c i e r t o s p r e c i o s , pues ta por e l p roceso de 

i n t e g r a c i ó n i n t r o d u c e -una r e s t r i c c i ó n en e l p rob l ema, e x t e r i o r i z a d a por l o 

menos en l a n e c e s i dad do hace r l o más pequeña p o s i b l e l a v a r i a c i ó n en l a 

e s t r u c t u r a de p r e c i o s y e l a l z a j^romedio uî  cu n i v e l g e n e r a l ; y comprometo 

/también o t r o t i p o 
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tambián o t r o t i p o de c o n s i d e r a c i o n e s para j u z ga r una d e v a l u a c i ó n o un cambio 

en l a remtmerac ión de l o s f a c t o r e s , 

f ) Quién debe e s t a b l e c e r l o s p r e c i o s ? . P a r e c e c l a r o q.ue es l a c o l e c t i v i -

dad de un p a í s qu i en l o haga ; y en l o s té rminos g l o b a l e s en que por ahora 

se e s t á t r a t ando e l p rob l ema, so a d v i e r t e n t r e s p o s i b i l i d a d e s on cuanto a 

l a s v í a s o mecanismos para e l l o : e l mercado, e l consenso o e l g o b i e r n o . 

Pa ra e n c o n t r a r una s o l u c i ó n en cada p a í s y momento ( y aún en cada po rs 

p e c t i v a ) , es i n d i s p e n s a b l e i d e n t i f i c a r l a e s t r u c t u r a d e l poder r e a l , y l a 

forma como en cada caso func i onan l o s mecanismos de mercado. 

Se c o n s i d e r a q.ue, una voz i d e n t i f i c a d a l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s más ú t i l 

para e l d e s a r r o l l o , debe programarse l a " ' a s i gnac i ón de r e s p o n s a b i l i d a d e s " 

por su p e r f e c c i o n a m i e n t o , de l a misma que se hace en c u a l q u i e r p roceso de 

programac ión de l a i n v e r s i ó n ; mon-carsc e l mecanismo para i d e n t i f i c a r l a 

marcha d e l p r o c e s o , a f i n de c o r r e g i r l o s d e s v í o s . 

¿Debe e l g o b i e r n o a b s t e n e r s e de t oda a c c i ó n d i r_ec_^ en l a f i j a c i ó n de 

p r e c i o s ? . Qu ienes c roen en l a e x i s t e n c i a a c t u a l o p o s i b l e en e l f u t i a r o , de 

l o s mecanismos de competenc ia p e r f e c t a cons ide ran que toda a c c i ó n e s t a t a l 

c o n s t i t u y e una i n t e r f e r e n c i a ; y que p rec i samente l o s p r e c i o s r e a l e s son hoy 

d i f e r e n t e s a l o s s o c i a l e s por l a a c c i ó n i n t e r f e r e n t e d e l e s t a d o , t a n t o como 

por l a p o l í t i c a c o m e r c i a l de l o s monopo l i o s , P e r o l a r e a l i d a d a c t u a l 

s e ñ a l a que e l g o b i e r n o posee empresas , para l a s c u a l e s debe f i j a r p r e c i o s 

de v e n t a ; también debe t e n e r una p o l í t i c a de s a l a r i o s , no s ó l o para sus s e r 

v i d o r e s , s ino para todo e l p a í s ; también debo t e n e r un c r i t e r i o sobro e l n i 

v e l d e l t i p o de cambio , - p o r l o muy menos para cumpl i r e f i c i e n t e m e n t e compro 

misos de i n t e g r a c i ó n - s i a s í se q u i e r e - ; y , s i e l mercado f u e r a l i b r e , para 

saber por l o menos cuándo una c o t i z a c i ó n c o n s t i t u y e ion d e s v í o , c o n t r a e l que 

t i e n e e l deber de a c t u a r ; ^ ^ ^ también debe t e n e r un c r i t e r i o sobre cuá l os 

l a remunerac ión e f i c i e n t e d e l f a c t o r empresar i o y c a p i t a l , a f i n do f i j a r 

su p o l í t i c a de impuestos d i r e c t o s ; y r e q u i e r o i m p r e s c i n d i b l e m e n t e t e n e r i d e a 

p r e c i s a sobre e l comportamiento do p r e c i o s de mercado y de l o s c o s t o s do f a c 

t o r e s , para f i j a r su p o l í t i c a de t r i b u t o s i n d i r e c t o ^ , y s u b s i d i o s en forma 

r e s u l t a n t e de - o por l o monos compa,t ible c o n - e l l o s . Además,cogo t odo g o b i e r n o 

t i e n e un presupues to do g a s t o s , d^be» e s t a r c o n c i e n t e de sus i m p l i c a o i o n o s , 

/ y m e d i r l a s en todo 
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y m e d i r l a s en todo l o p o s i b l e . Po r l o tanto^ es f a l s a l a a l t e r n a t i v a de que 

e l g o b i e r n o i n t e r v e n g a o no . E l l a no e x i s t e ; y l a ún ica a l t e r n a t i v a v e rdad^ 

r a se da e n t r e i n t e r v e n i r b i e n o mal . 

Pa ra i n t e a f v e n i r b i e n e l g o b i e r n o n e c e s i t a un programa; pe ro e l programa 

es i n t r í n s e c a m e n t e d i s t i n t o de l a d e c i s i ó n a c e r ca de l a s á r e a s en l a s c u a l e s 

ha de i n t e r v e n i r d i r e c t a m e n t e . y a s t a d e c i s i ó n es no s ó l o económioa s i 

no s u s t a n c i a i m e n t e p o l í t i c a , 

Na tu ra lmen t e , l a d e c i s i ó n p o l í t i c a r e q u i e r e e s t a r in f o rmada sob re e l 

comportamiento de l o s f a c t o r e s económicos ; y en e l l o se c o n s i d e r a que , en t o 

dos l o s casos en que l a s c o n d i c i o n e s d e l mercado muestren l a e x i s t e n c i a d e , 

o l l e v e n a , c ompe t enc i a , s e r á e f i c i e n t e para l a economía que e l l a a c túe con 

t o d a i n t e n s i d a d . Y a l l í donde no e x i s t a , se i d e n t i f i q u e l a p o s i b i l i d a d de 

e s t a b l e c e r l a . E l l o en e l en t end ido de que l a competenc ia s e r á un v e h í c u l o 

de e f i c i e n c i a ; pero que su func i onamien to e s t a r á también graduado según l a 

p o l í t i c a de l a p rop i edad que e l g o b i e r n o posea . A lgunos ramos de l a a c t i v i -

dad en l o s p a í s e s podrán s e r r e s e r v a d o s e x c lus i v amen t e a l a d e c i s i ó n y la 

a c c i ó n n a c i o n a l - p ú b l i c a , p r i v a d a o m i x t a - y en o t r o s podrá no e x i s t i r e s t a 

c l a s e de r e s t r i c c i o n e s . Es e s t e t i p o de e l ementos c o n v e r g e n t e s l o que permi 

t i r á q u e , en toda l a medida en que l i b r o competenc ia s i g n i f i c a l i b r e empresa, 

e x i s t a m a a rmon i zac i ón e n t r e l a forma de func i onamien to d e l s i s t ema económi 

co y l o s o b j e t i v o s p o l í t i c o s do l o s g o b i e r n o s . 

En cuanto a l o s m o n o p o l i o s , os i m p o s i b l e i g n o r a r que en muchas a c t i v i d a 

des hay consenso de p r o d u c t o r e s . La t e n d e n c i a h a c i a l a a g r em iac i ón empresa-

r i a conduce na tura lmente a que l o s p r e c i o s de v e n t a sean f i j a d o s en l a p r á c -

t i c a por e l órgano g r e m i a l , aunque j u r í d i c a m e n t e aparezcan como una d e c i s i ó n 

de cada p r o d u c t o r . Y e l l o os p a r t i c u l a r m e n t e impo r t an t e en b i e n e s de consu-

mo p o p u l a r . Además, e l apa ra t o de d i s t r i b u c i ó n ha t r a í d o e l monopo l io " d e 

f a c t o " en numerosos ramos, p a r t i c u l a r m e n t e eit l a d i s t r i b u c i ó n de p roduc tos 

a g r o p e c u a r i o s . Y en l o s ú l t i m o s t i e m p o s , l a t e c n o l o g í a ha p roduc ido un nue -

v o t i p o do monopo l i o , que no ea s a n c i o n a b l e con l o s mismos supues tos "ex-a^. 

t e " que o l monopo l io c l á s i c o , de r e s t r i c c i ó n c o m e r c i a l . Es e l monopo l io t e c 

n o l ó g i c o , e x t e r i o r i z a d o en J-Û  o l i f e r a c i o n do r e g ímenes e s p e c i a l e s de prom^ 

c i ó n i n d u s t r i a l en l o s p a í s e s . En consecuenc ia l a p o l í t i c a a n t i m o n o p ó l i c a 

/ r e q u i e r e s e r ahora 
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r e q i i i e r e s e r ahora s e l e c t i v a , y no sólo quedar c r i s t a l i z a d a en l e y e s g ene ra 

l e s q.ue no se a p l i c a n . 

Hay, pues , casos en que el g o b i e r n o f i j a r á o i n f l u i r á d i r e c t a m e n t e s o -

b r e p r e c i o s de t e rm inados ; casos en que , por e l e f i c i e n t e func i onamien to de 

l o s mercados o l a p r o p i a n a t u r a l e z a de l o s b i e n e s , no haya i n t e r é s , p o s i b i -

l i d a d , neces idad; , c o n v e n i e n c i a o d e c i s i ó n de r e a l i z a r una a c c i ó n d i r e c t a ; 

y aún casos en q.ue haya c i e r t a a c c i ó n n e c e s a r i a p e ro no e x i s t a p o s i b i l i 

dad de acc i ón d i r e c t a e x i t o s a por e l g o b i e r n o . 

En e s t e ú l t imo caso - y no s ó l o en é l - se c o n s i d e r a q.ue e l consenso cons 

t i t u y e un mecanismo de p o l í t i c a que v a l e l a pena u t i l i z a r , aunque e l mismo 

no ha s i d o aún probado s i s t e m á t i c a m e n t e en Amárica L a t i n a . E l donsenso , co 

mo mecanismo, r e q u e r i r á c i e r t a p a r t i c i p a c i ó n i n s t i t u c i o n a l i z a d a de l o s g r u -

pos s o c i a l e s 5 por l o menos de I n s ^rupos más a c t i v o s en e l p roccso do d i 

seño do c i e r t a s s o l u c i o n e s , Y probab lemente su e x t e n s i ó n l l e g u e a compro-

meter c i e r t a conducta , o ,a poner c i e r t o l í m i t e s a l o s p r e c i o s f i j a d o s por e l 

mercado o por e l g o b i e r n o . E s t o s c r i t e r i o s no p i e r d e n do v i s t a que a más 

de un p a í s e l consenso , f o r m a l i z a d o en " a cue rdos s o c i a l e s " de d i s t i n t a l a t i 

tud y n a t u r a l e z a , puede s e r ú t i l por o t r o t i p o de c o n s i d e r a c i o n e s . En t a l 

c a s o , c i e r t o s acuerdos t r i p a r t i t o s - e n t r e g o b i e r n o , o b r e r o s y e m p r e s a r i o s -

podr ían con tener consesos i n d i c a t i v o s o compromisor ios sobro p r e c i o s o i n -

g r e s o s . 

Las r e f l e x i o n e s a n t e r i o r e s no p re t enden dar "una" s o l u c i ó n , s i n o am-

p l i a r l a p o s i b i l i d a d do s o l u c i o n e s , a l no poder u t i l i z a r s e en l a r e a l i d a d e l 

c r i t e r i o de quo s ó l o l a l i b s r t a d do p r e c i o s conduce o f i c i c n t c m e n t c a l s i s t e 

ma oconámico . Cuando l o s supuestos do l a competenc ia p e r f e c t a no se dan. 

su adopc ión c o n d u c i r í a a hace r que sea una empresa o un grupo de empresas 

q u i e n e s f i j e n e l p r e c i o , en l u g a r do h a c e r l o l a c o l e c t i v i d a d . Y en t a l c a -

s o , nada g a r a n t i z a que se t end rá en cuenta un c r i t e r i o me j o r que e l que ton 

d r í a un g o b i e r n o b i e n i n f o r m a d o , para p e r s e g u i r e l i n t e r é s d e l p a í s en su 

c o n j u n t o . 
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10 , La . s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a es mayor y l a a p t i t u d para l a lucha ^ t i -

i n f l a c i o n a r i a es menor en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o que en l o s p a í s e s d e -

s a r r o l l a d o s . Además, l a s r e a c c i o n e s de a l g m a s v a r i a b l e s económicas r e -

l e v a n t e s son d i s t i n t a s en unos y o t r o s p a í s e s , 

E l a b a t i m i e n t o de l a i n f l a c i é n y l o s a j u s t e s p a r a l e l o s en l a e s t r u c t u r a 

de p r e c i o s c on f r on t an problemas d i f e r e n t e s en l o s d i s t i n t o s p a í s e s de A m é r i -

ca L a t i n a . E l l o no s ó l o por l a p e c u l i a r i d a d de sus c a r a c t e r í s t i c a s e s p e c í f i 

c a s , s i n o por su d i s t i n t o n i v e l de d e s a r r o l l o . 

No c u a l e s q u i e r a s o l u c i o n e s ú t i l e s para unos de e l l o s pueden, pues , s e r 

e f i c i e n t e s para o t r o s ; y e s t o c o n s t i t u y e tma r e p r o d u c c i ó n p a r c i a l d e n t r o d e l 

A r e a , de l a s d i f e r e n c i a s e x i s t e n t e s e n t r e p a í s e s d e s a r r o l l a d o s y en d e s a r r o -

l l o , en t é rminos g e n e r a l e s . 

Do e n t r o e s t a s d i f e r e n c i a s que i n t e r e s a n a l problema i n f l a c i o n a r i o y a 

l a p o l í t i c a c o r r e s p o n d i e n t e , se c o n s i d e r a n r e l e v a n t e s l a s r e l a t i v a s : a l a sen 

s i b i l i d a d o p r e d i s p o s i c i ó n para e n t r a r en m proceso i n f l a c i o n a r i o j a l a a p -

t i t u d i n t r í n s e c a que l o s p a í s e s poseen para combat i r e l p r o c e s o ; y a l a f o r -

ma de r e a c c i o n a r de c i e r t a s v a r i a b l e s económicas . Sobre e l l a s se t r a t a s e -

gu idamente . 

a ) E x i s t e una mayor sons ib i láda^^ de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , 

que depende en buena medida de problemas i n s t i t u c i o n a l e s b á s i c o s y de l a mis 

ma forma do da r s e e l p r o c e so i n f l a c i o n a r i o en e l l o s . Hay en t a l e s p a í s e s una 

menos d i v e r s i f i c a c i ó n de l a s economías ; mercados monos f l e x i b l e s de t r a b a j o 

y c a p i t a l , es d e c i r menor m o v i l i d a d en sus f a c t o r e s ; una a d m i n i s t r a c i ó n 
191/ 

económica menos o r g a n i z a d a , en buena medida por l a f a l t a de b u r o c r a c i a 

e s t a b l e s y por menor e s t a b i l i d a d p o l í t i c a r e l a t i v a ; mayor o s c i l a c i ó n en sus 

e x p o r t a c i o n e s ; mayor c r e c i m i e n t o de su p o b l a c i ó n , l o que e x i g e un mayor 

e s f u e r z o de d e s a r r o l l o para l o g r a r e l mismo aumento de i n g r e s o per c á p i t a ; 

menor d imens ión de mercado, l o cua l enca r e c e l a s u s t i t u c i ó n y , además, r e s i s 193/ 
t e y a v e c e s impido l a d i f u s i ó n de l a t e c n o l o g í a ; p é r d i d a s t e n d e n c i a l e s 

por e f e c t o de l a r e l a c i ó n de t é rm inos d e l i n t e r c a m b i o , y un d r e n a j e c r e c i e n t e 

de i n g r e s o por l a s t r a n s f e r e n c i a s o r i g i n a d a s en i n t e r e s e s , b e n e f i c i o s y r e g a 

l í a s , l o cua l e x i g e un e s f u e r z o aún más i n t e n s o de c r e c i m i e n t o d e l p roduc to 

b r u t o i n t e r n o para l o g r a r n i v e l e s do expans ión r a z o n a b l e en e l i n g r e s o ; mayor 

poso r e l a t i v o de l o s monopol inqf mayor p ropens ión a l a e s p e c u l a c i ó n ; menor 

/ i n f o r m a c i ó n sob re 
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i n f o r m a c i á n sobro l o s morcados , l o que i n t r o d u c o im f a c t o r e s t a b l o de d e s a -

provechamiento de l a capac idad i n s t a l a d a , dada l a i n s u f i c i e n t e comunicac ión ; 

i n s u f i c i e n c i a de c a p i t a l s o c i a l b á s i c o ; i n s u f i c i e n c i a r e l a t i v a m e n t e a l t a tam 

b i e n d e l ahor ro i n t e r n o para f i n a n c i a r a l mismo t i empo l a s i n v e r s i o n e s p r o -

d u c t i v a s r e q u e r i d a s por e l d e s a r r o l l o j l a s i n v e r s i o n e s s o c i a l e s ^ i m p e r i o s a -

mente r e c l amadas ; mayor d i f i c u l t a d para e xpand i r e l aho r ro en l o s p a í s e s más 

pequeños ; "^-Sá—/ ^^a a l t a dependenc ia de l a e x p o r t a c i ó n de p roduc tos p r i m a r i o s ; 

en muchos casos i n s u f i c i e n c i a e s t r u c t u r a l de e x p o r t a c i o n e s y también de p r o -

ducc i ón en g e n e r a l y de a l i m e n t o s en p a r t i c u l a r ; una mayor p r o p o r c i ó n de 

a l i m e n t o s en e l consumo t o t a l de l a s f a m i l i a s , j un to con una menor v e l o c i d a d 

r e l a t i v a de r e spues t a de l a p roducc i ón a g r o p e c u a r i a , l o q.ue l l e v a a l a i n s u -

f i c i e n c i a de su o f e r t a cuando l a expans ión g l o b a l es r á p i d a ; y un d e s a j u s t e , 

en g e n e r a l , e n t r e l a v e l o c i d a d do c r e a c i ó n de n e c e s i d a d e s y l a de expans ión 

do l o s b i e n e s y s e r v i c i o s d i s p o n i b l e s do unos y o t r o s p a í s e s . 

De t a l f o rma , aún e l o r i g e n de un problema económico de i g u a l e x t e r i o r ^ 

z a c i ó n puede s e r d i f e r e n t e . A s í , l a desocupac ión v i s i b l e ; do magnitud s i g n i 

f i c a t i v a , o c u r r e en p a í s o s d e s a r r o l l a d o s cuando hay b a j a t r a n s i t o r i a de l a 

a c t i v i d a d económica , por i n s u f i c i e n c i a momentánea de demanda, o inadecuac ión 

de su e s t r u c t u r a . En cambio , en p a í s e s en d e s a r r o l l o l a desocupac ión o c u r r e 

por i n s u f i c i e n c i a do l a p roducc i ón para g e n e r a r s u f i c i e n t e s opo r tun idades de 

empleo ; y e l l a no es t r a n s i t o r i a s ino e s t r u c t u r a l . Además, e l mismo desem-

p l e o c í c l i c o que r e s u l t a de i nadecuac i ón de l a demanda t i e n e más p r o b a b i l i -

dades do p r o d u c i r s e en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , por l o mismo que e l pa t rón 

de demanda os más e s t a b l e en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s . E l l o d e r i v a de que 

en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o e l p r oceso mismo d e l c r e c i m i e n t o económico t r a e 

c o n s i g o l a mone t i z a c i ón de economías de a u t o s u b s i s t e n c i a ; c i e r t o mayor desba 

l a n c e e n t r e e l d e s a r r o l l o i n d u s t r i a l y e l a g r o p e c u a r i o y de s e r v i c i o s ; y l a 

u r b a n i z a c i ó n ; todo l o cua l se p r o d u j o ya a n t e s o se e s t á produc iendo 

con menos v e l o c i d a d en p a í s e s hay d e s a r r o l l a d o s . 

Además, hay un func i onamien to d i f e r e n t e d e l s e c t o r e x t e r n o pues , m ien-

t r a s l a s a l z a s i n t e r n a s do p r e c i o s do l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o l l e v a n a l a 

d e v a l u a c i ó n do sus monedas, l a s de países d e s a r r n l l g d o s se d i f unden a t r a -

v é s d e l comerc i o mundia l , 

/La nómina que 
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La nómina que p r e c e d e , meramontc c n m c i a t i v a , e xp r e sa en c i e r t o d e t a l l e 

una d i f o r c n c i a en l a " f l e x i b i l i d a d e s t ruc t^ l ^a l " de l a s economías , t a n t o p a -

r a mantener l a c o n f i a n z s de l a c o l e c t i v i d a d en sus monedas durante e l c i c l o 

a d v e r s o , cuanto para dar r e s p u e s t a s r á p i d a s y , t ambién , s u f i c i e n t e s a l o s 

r e q u e r i m i e n t o s de l a demanda i n t e r n a y d e l ba l ance de pagos . Además e s t a 

f l e x i b i l i d a d depende do l a e s t r u c t u r a d e l poder económico y de l a a c t i t u d de 

q u i e n e s toman d e c i s i o n e s en e l s e c t o r p r i v a d o de l a s economías . Es t a a c t i -

tud se r e f i e r e p a r t i c i j l á r m e n t e a l a c o n f i a n z a en e l d e s a r r o l l o d e l p a í s y , 

consecuentemente , a l g rado de c o i n c i d e n c i a e n t r e e l i n t e r é s d e l empresar i o 

y e l d e l p a í s en su c o n j u n t o . 

S i b i e n es r e l a t i v a m e n t e f á c i l r e g i s t r a r una nómina de e l ementos de e s -

t a nat\x¡?aloza, no puede g e n e r e i l i z a r s e con s i m p l i c i d a d a c e r c a de qué pondera 

c i ó n t i e n e cada e l emento en l a d e t e r m i n a c i ó n de l a s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a -

r i a do l o s p a í s e s . S i hay un común denominador , a c e r c a d e l cua l so t i e n e 

c o n v i c c i ó n de que su peso es p r e v a l c n t e en p a í s e s en d e s a r r o l l o , á s t e os l a 

i n s u f i c i e n c i a d e l i n g r e s o p r o v e n i e n t e de l a e x p o r t a c i ó n do b i e n e s y s e r v i -

c i o s y , en ú l t i m a i n s t a n c i a , de l a capac idad para i m p o r t a r , 

Y e l problema no pertiaaacco s ó l o a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . En p a í s e s 

europeos se ha c onceb ido que e x i s t e una " p r o p e n s i ó n permanente a l a i n f l a -

c i ó n " . s ó l o que en e l l o s se es t ima que o l c r e c i m i e n t o de l a demanda 

t i e n d e constantemente a p r o c ede r a l d e s a r r o l l o de l o s r e c u r s o s , por más que 

l o s r e c u r s o s c r e c en s o s t en idamen t e ; m i e n t r a s que en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o 

es l a i n s u f i c i e n c i a en l a expans ión de e s t o s r e c u r s o s l o que ampl ía l o s g r a 

dos de l a s e n s i b i l i d a d , aún cuando l a demanda " e x - a n t e ' ' - p o t e n c i a l m e n t e im-

pu lsada por l a propaganda y e l e f e c t o de d e m o s t r a c i ó n - c r e z c a menos que en 
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a q u e l l o s . — N o h a y , pues , en p a i s o s d e s a r r o l l a d o s un d e s a j u s t e e n t r e 

o f e r t a y demanda o r i g i n a d o en l a c o n t r a c c i ó n o l a i n s u f i c i e n c i a e s t a b l o de 

o f e r t a , s a l v o a lguna e x c e p c i ó n c i r c u n s t a n c i a l ; m i e n t r a s que en p a í s e s 

en d e s a r r o l l o e s t e d e s a j u s t o es p r e c i samen t e e l que e x i s t e , y no en forma 

t r a n s i t o r i a . 

F i n a l m e n t e , un f a c t o r muy agudo que hace más grande l a s e n s i b i l i d a d i n -

f l a c i o n a r i a do l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , on l a época a c t u a l , con r e s p e c t o a 

l a de l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s , d e r i v a d e l hecho de que é s t o s t e n d i e r o n a 

/ c r e c e r p r imero y d i s t r i b u i r 
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c r o c o r p r imero y d i s t r i b u i r me j o r después , con l o cua l en su momento concen-

t r a r o n p rop i edad para f i n a n c i a r más I lú idamentG i n v e r s i ó n y d i f m d i e r o n l u e -

go e l f r u t o d e l e f e c t o - p r o d u c t i v i d a d . M i e n t r a s que l o s p a í s e s en d e s a r r o -

l l o se e n f r e n t a n ya con demandas s o c i a l e s de mayor i n g r e s o y , en muchos c a s o s , 

con e x t e r i o r i z a c i o n e s f u e r t e s de e s t a s demandas, an t e s de haber a c e l e r a d o e l 

r i t m o de su p roducc i ón . Por e l l o d e s a r r o l l o y d i s t r i b u c i ó n se hacen por n e -

c e s i d a d coe táneos en e s t o s p a í s e s , con l o cua l se c omp l i ca c o n s i d e r a b l e 

mente e l problema d e l f i n a n c i a m i e n t o de l a i n v e r s i ó n y e l f unc i onamien to d e l 

s e c t o r e x t e r n o , incrementando a s í c ons i d e rab l emen t e l a s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o 

n a r i a de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . 

Los has ta ahora mencionados c o n s t i t u y e n f a c t o r e s bás i camente económicos 

do s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a . Además e x i s t e n numerosos f a c t o r e s i n s t i t u c i o 

n a l c o . 

Cuando se a n a l i z a e l porqué de l a forma de func i onamien to a c t u a l de l a s 

c o l e c t i v i d a d e s europeas y so r e q u i e r e l a razón do su v o c a c i ó n de p r o g r e s o so 

c i a l surge una r e s p u e s t a abso lu tamente comprens iva : e l d e s a r r o l l o de l a s eco 

nomías n a c i o n a l e s ha s i do en t a l e s p a í s e s l a m a t e r i a do d i s c u s i ó n y a n á l i s i s 
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durante por l o menos d o s c i e n t o s años . Amér ica L a t i n a no t i e n e n i l a v i 

gés ima p a r t e de e s t e t i empo para l e v a n t a r sus r e s t r i c c i o n e s i n s t i t u c i o n a l e s . 

La e x p e r i e n c i a de p l a n i f i c a c i ó n que l a CEPAL y e l I n s t i t u t o han r e a l i z a 

do en Amér ica L a t i n a ha seña lado r e p e t i d a m e n t e e l hecho de que en una s e r i e 

do c a s o s l a r e f o r m a i n s t i t u c i o n a l es p r e v i a a l a o b t e n c i ó n do r e s u l t a d o s eco 

nómicos ; y que muchas v e c e s e s t a r e f o r m a comprende una s e r i e do f a c t o r e s que 

r e q u i e r e n mucha más l a b o r que s i m p l e s cambios j i i r í d i c o s . E l d e s f a s a j c e n t r o 

l a s i n s t i t u c i o n e s que se t i e n e n y l a s que se n e c e s i t a n , que e x i s t e en d i s t i n 

t o g rado en t odos l o s p a í s e s c o n s t i t u y e , pues , a su v e z , un f a c t o r que i n c r e 

menta l a s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a de l o s p a í s e s de menor i n g r e s o , en l o s 

c u a l e s e s t e d e s a j u s t e es mucho mayor . 

La r e s i s t e n c i a más f u e r t e a l cambio que se m a n i f i e s t a en t a l e s p a í s e s , 

i gua lmen te ha s i do b i e n r e c o n o c i d a : a s í como ial hecho de que una a c t i t u d 

de " l a i s s e z f a i r e " no p o d r í a r e s o l v e r s e e l prob lema. Aún más. se ha s e ñ a l a -

do que muchos de l o s problemas que hoy se l laman convenc íona lmente ' ' e s t r u c -

/ t u r a l o s " e x i s t e n 
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txiralGs" existen por haber sobrevivido procisamento dentro de tales siste-
mas. 

Dc t a l o s d i f e r e n c i a s en c i e r t o s a t r i b u t o s ocononiicos o i n s t i t u c i o n a l e s 

b á s i c o s s u r g e , pues , una d i s t i n t a s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a , mayor en l o s 

p a í s e s en d e s a r r o l l o , y t a n t o más cuanto que en e l l o s tengan e x p r e s i ó n l a s 

demandas de l o s e s t r a t o s de menor i n g r e s o . E s t e t i p o de c o n s i d e r a c i o n e s , 

a s í como l a o b s e r v a c i ó n de l a r e a l i d a d h i s t ó r i c a han hecho c o n c e b i r l a e a i s 

t e n c i a de m " p e r f i l i n f l a c i o n a r i o " , q.ue c o n s t i t u i r í a una s u e r t e de r e g i s t r o 

ex~ante de l a s e n s i b i l i d a d . C i e r t o p e r f i l ub i ca l a s mayores t a s a s de c r e c i -

mien to p o t e n c i a l de l o s p r e c i o s en a q u e l l o s p a í s e s que t i e n e n e n t r e aprox ima 

damente 4OO y I6OO d ó l a r e s de i n g r e s o per c á p i t a . — ^ Las mayores t a s a s 

de expans ión d e l p roduc to r e a l para t a l e s p a í s e s i m p l i c a n , a su v e z , una ma-

y o r s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a r e l a t i v a . En buena med ida , pues , e l l o t o c a a 
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L a t i n o a m e r i c a . 

Ot ro i n d i c a d o r s u s t a n t i v o de t a l s e n s i b i l i d a d I r i ene dado por l a d i f e r e n 

c i a e n t r e l a s t a s a s de expans ión d e l i n g r e s o y d e l comerc i o e x t e r i o r . — 

En su o r i g e n , e l l o es mensurable en t é rm inos de l a r e l a c i ó n i n g r e s o / e x p o r t a -

c i o n e s : en cuanto l a t a s a de expans ión de l a s e x p o r t a c i o n e s se r e t a r d a con 

r e s p e c t o a l a d e l i n g r e s o se amp l í a l a s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a . Y l a a -

p a r i c i ó n de l a i n f l a c i ó n t a r d a todo l o que demora e l agotan: l a capac idad de 

endeudamiento e x t e r n o , cuando e l l a se u t i l i z a para c u b r i r l a i n s u f i c i e n c i a 

b á s i c a de e x p o r t a c i o n e s ; y a v e c e s menos. Y cuando l a s i m p o r t a c i o n e s caen 
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o se r e t a r d a n y e l i n g r e s o t i e n d e a c r e c e r más que e l l a s , ^ l a s e n s i b i l i -

dad i n f l a c i o n a r i a se hace ex t r ema . 

F i n a l m e n t e , l a s e n s i b i l i d a d conceb ida en -términos de l a p r e s i ó n i n f l a c i o 

n a r i a que se g ene ra en f u n c i ó n de n i v e l e s c r e c i e n t e s de empleo se c o n c i b e 

que puede e x p r e s a r s e con dos c u r v a s , d i f e r e n t e s en p a í s e s en d e s a r r o l l o y en 

p a í s e s d e s a r r o l l a d o s . En a q u e l l o s , que poseen desocupac ión y subdesocupac ión 

s e c u l a r , bas tan c i e r t a s a l z a s de ocupac ión para l e v a n t a r e l n i v e l de s e n s i b i 

l i d a d i n f l a c i o n a r i a , aunque l a t a sa r e a l de ocupac ión sea aún r e d u c i d a . En 

l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s l a ctorva e s t á más d e s p l a z a d a h a c i a puntos de mayor 

t a s a de ocupac ión y se c o n c i b e que e l l a se ráp idamente c r e c i e n t e en t é rm inos 

/de p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a 
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de p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a so lamente en puntos v e c i n o s a l p l e n o empleo . 

En e f e c t o , l o s e s t r a n g u l a m i e n t o s que ocur r en en mano de obra c a l i f i c a d a y en 

c i e r t o s a b a s t e c i m i e n t o s c r í t i c o s aparecen an t e s en l o s p a í s e s de menor d e s a -

r r o l l o , y e l l o e x p l i c a en p a r t e a q u e l l a s e n s i b i l i d a d . 

En s m a , pues , a q u e l l o s f a c t o r e s económicos e i n s t i t u c i o n a l e s b á s i c o s 

d e f i n e n un p e r f i l i n f l a c i o n a r i o e x - a n t e que s eña l a mayores n i v e l e s de s e n s i -

b i l i d a d para p a í s e s en d e s a r r o l l o d e l t i p o de una s e r i e de p a í s e s l a t i n o a m e -

r i c a n o s ; y l o s n i v e l e s d e l p roduc to y de su e x p a n s i ó n d e l empleo y do l o s 

cambios en e l c o e f i c i e n t e de i m p o r t a c i o n e s c o n s t i t u y e n f a c t o r e s e f i c i e n t e s 

para g raduar l a i n t e n s i d a d de t a l c a r a c t e r í s t i c a . 

b ) La a p t i t u d para a b a t i r l o s p r o c e s o s i n f l a c i p n a r i q a es menor en l o s p a í -

ses de menor d e s a r r o l l o , por l a s mismas r a z o n e s expues tas en l o s puntos an -

t e r i o r e s . La e s t r u c t u r a de p o d e r , l a r e s i s t e n c i a a l cambio^ l a capac idad 

de l a s a d m i n i s t r a c i o n e s p ú b l i c a s , l a i n f o r m a c i ó n , e l c o n t r o l r e c í p r o c o de 

l a s f u e r z a s en Juego y, o t r o s f a c t o r e s , i n t r o d u c e n e l ementos de c'.'-^-V ''c.d r e -

l a t i v a en t a l e s p a í s e s . No es s ó l o que no e x i s t a n a p t i t u d e s j u r í d i c a s s u f i -

c i e n t e s ; l o que f a l t a también es e f i c i e n c i a en su e j e r c i c i o y , a v e c e s , m 

c l a r o esquema de d i s t r i b u c i ó n de r e s p o n s a b i l i d a d e s . 

S in embargo, no e s s ó l o c u e s t i ó n de capac idades j u r í d i c a s o de p o d e r . 

Hay s i t u a c i o n e s en que l o s g o b i e r n o s no pueden a c c i o n a r o l o hacen d é b i l m e n -

t e , p,unque tengan poder y c a p a c i d a d , por e l juego de una s e r i e de impondera-

b l e s , T a l es e l caso de l o s p a í s e s súb i tamente b e n e f i c i a d o s por a l z a s d e l 

p r e c i o o d e l volumen de sus e x p o r t a c i o n e s , a cuyo amparo incrementan - a v e c e s 

también en forma s ú b i t a - sus i m p o r t a c i o n e s has ta un l í m i t e que no pueden f i -

n a n c i a r cuando l a s e x p o r t a c i o n e s caen nuevamente. 

La recomendac ión t é c n i c a es c l a r a : hacer r e s e r v a s en l a bonanza para no 

v u l n e r a r e l r i t m o de i n v e r s i ó n duran te e l c i c l o a d v e r s o . P e r o l a s p o s i b i l i -

dades p r á c t i c a s de que e l l a sea segu ida por l o s g o b i e r n o s g o b i e r n o s e s t án 

mxiy a tadas a o t r a s c o n s i d e r a c i o n e s como, p . e j . , l a s d e l g rado en que e l p a í s 

impor ta b i e n e s e s e n c i a l e s de consumo. En c i e r t o s c a s o s , a l p a r e c e r , h a b r í a 

que t e n o r muy l a r g a c l a r i v i d e n c i a y también mano dura como para r e t e n e r im-

p o r t a c i o n e s en l a época de bonanza . Sea por e s t a s c o n s i d e r a c i o n e s o por o t r a s , 

/ l o c i e r t o es 
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l o c i tóPto es que en l a p r á c t i c a son muy pocoa l u c g o b i e r n o s q.ue toman m e d i -

das para a tenuar l a expans ión de l a demanda cuando hay vina suba r á p i d a de 
212/ 

e z p o r t a c i o n e s ; - — aunque l a mayor ía de e l l o s t r a t a n de e v i t a r l a d e p r e s i ó n 

que v i e n e de la, b a j a en l a s e x p o r t a c i o n e s incrementando o t r o s f a c t o r e s de 

demanda i n t e r n a . En e l ba l ance de pagos c o n s o l i d a d o s de l a r g o s años que sur 

g e de t a l e s p o l í t i c a s , es i n e v i t a b l e que se produzca un s a l d o adve rso en 

cuenta c o r r i e n t e , que l l e v a a l endeudamiento y , ago tada l a capac idad de endeu 

damiento o aún a n t e s , a l a d e v a l u a c i ó n , por su s ó l o e f e c t o . 

Hay, pues , una mayor s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a d e r i v a d a d e l no l l e v a r 

a cabo p o l í t i c a s que son c l a r a s -m i radas a l a r g o p l a z o - es d e c i r , de que hay 

un ba jo , c o e f i c i e n t e de cumpl imiento de l a p o l í t i c a económica g ene ra lmen te a -

o ep t ada . Y e s t e c o e f i c i e n t e es e s t r u c t u r a l m e n t e más b a j o en l o s p a í s e s en 

d e s a r r o l l o , dadas sus c a r a c t o r í s t i c a s b á s i c a s . 

Po r o t r a p a r t e , en l a p o s t g u e r r a no hubo i n f l a c i ó n f u e r t e en p a í s e s i n -

d u s t r i a l e s porque e l p roceso s iempre e s tuvo b a j o c o n t r o l , aunque hub i e r a a l -

z a s de p r e c i o s . 212/ a p t i t u d de e s t o c o n t r o l ha s i d o mucho más d é b i l en 

p a í s e s en d e s a r r o l l o , y s i no se l l e g ó en e l l o s a formas do h i p e r i n f l a c i ó n 

ha s i d o por o t r a s r a z o n e s . 

o ) F i n a l m e n t e , e l uso de un mismo i n s t r u m e n t o , en e l mismo s e n t i d o - d o ex 

pans ión o de c o n t r a c c i ó n - hace r e a c c i o n a r de manera d i f e r e n t e a de t e rminadas 

v a r i a b l e s en tinos y o t r o s p a í s e s . Es to es m e lemento que imp ide a p l i c a r 

mecánicamente a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o l a s t e o r í a s e l a b o r a d a s para p a í s e s 

d e s a r r o l l a d o s , máxime cuando en e l l o s mismos no se ha t e n i d o p l eno é x i t o en 
215/ 

l a lucha a n t i i n f l a c i o n a r i a . 

En e f e c t o , por l o menos desde I870 l a s a l z a s en l a p roducc ión de t a l e s pn / / 
p a í s e s han e s tado f r e cuen t emen t e a s o c i a d a s a subas en l o s p r e c i o s ; y 

a p r á c t i c amen t e dos décadas de c o n c l u i d a l a g u e r r a , l o s g o b i e r n o s de p a í s e s 

i n d u s t r i a l e s no han t e n i d o é x i t o on armonizar en l a r e a l i d a d d e s a r r o l l o con 217/ 
e s t a b i l i d a d de p r e c i o s . 

Op in i ones muy a u t o r i z a d a s c ons i d e ran que es probablámente v e r d a d e r o e l 

d e c i r que l a mayor ía de l o s g o b i e r n o s de l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l h e m i s f e 

r i o n o r t e c o n s i d e r a r í a n que han l o g r a d o " e s t a b i l i d a d de p r e c i o s " s i mantuv ie ran 

e l promedio de a l z a anual a un n i v e l tan b a j o como 1 ó 2$. 

/Pero l a i n a p l i c a b i l i d a d 
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P e r o l a i n a p l i c a b i l i d a d de l a s t e o r í a s e l a b o r a d a s para p a í s e s d e s a r r o l l a 

dos a nues t ra p r op i a r e a l i d a d no d e r i v a s ó l o de e s t a f a l t a do é x i t o . Las 

cosas son d i s t i n t a s aún en c i e r t a s r e a c c i o n e s e l e m e n t a l e s de l a s economías . 

A s í , cons iderando i n s t rumen tos y v a r i a b l e s c o n c r e t a s , en p a í s e s en d e s a r r o -

l l o l a r e s t r i c c i ó n mone ta r i a se t r aduce en r e t a r d o en l a i n v e r s i ó n ^ l a p r o -

ducc i ón y e l empleo ; mientras , que en economías d e s i p ? r o l l a d a s j impulsa un i n -
21 o/ 

cremento de l a s e x p o r t a c i o n e s , 

A l a r e c í p r o c a , l a expans ión e x c e s i v a d e l c r é d i t o en p a í s e s en d e s a r r o -

l l o incrementa l a demanda de i m p o r t a c i o n e s ; m i e n t r a s q.ue en l o s p a í s e s d e s a -

r r o l l a d o s provoca l a expans ión de l a p roducc i ón con pequeño impacto en l o s 
220/ 

p r e c i o s cuando hay desempleo y capac idad o c i o s a . En e l l o s e l impacto 

s ob r e l a ba lanza de pagos e s t á atenuado por e l g rado en que p a r t o d e l c r é d i -

t o va a f i n a n c i a r una mayor i n v e r s i ó n y g i r o i n t e r n o s e s t imu lados por l a e x -

pans ión - a un n i v e l más a l t o de p r e c i o s - y por e l impacto que l a s a l z a s de 

p r e c i o s de t a l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s producen sobro l o s p r e c i o s de p a í s e s 

en d e s a r r o l l o . En l a medida en que a q u e l l o s expo r tan su i n f l a c i ó n , sus d e s -

n i v e l e s do p r e c i o s i n t e r n o s y e x t e r n o s t i e n d e n a a t e n u a r s e , y e l l o r e l a j a l a 

p r e s i ó n sobre su ba l ance de pagos . En cambio l a s i n f l a c i o n e s de p a í s e s en 

d e s a r r o l l o , cuyo impacto en l a economía mundial es menor, no se t r a s l a d a n a 

l o s p r e c i o s de o t r o s p a í s e s , o r e s u l t a n en e l l o s i n s i g n i f i c a n t e s . Só l o 

terminan provocando d e v a l u a c i o n e s que perpetúan su p r o p i o p r o c e s o . 

Ot ra d i f e r e n c i a s i g n i f i c a t i v a e x i s t e en l a conducta de l a b a l a n z a de 

pagos . Desde -un punto de v i s t a m o n e t a r i o , un s u p e r á v i t de l a ba lanza de p a -

g o s i n t r o d u c e p r e s i ó n i n f l a c i o n a r i a v í a c r e a c i ó n de medios de pago en p a í s e s 

d e s a r r o l l a d o s . Pe ro en p a í s e s en d e s a r r o l l o que ya e s t án i n f l a c i o n a d o s , vn 

s u p e r á v i t de l a ba lanza de pagos que p e r m i t e r e c o n s t r u i r r e s e r v a s aumenta l a 

p ropens i ón i n t e r n a de l i q u i d e z , de forma t a l que c i e r t o mayor volumen de me-

d i o s de pago puede s e r acep tado por l a c o l e c t i v i d a d s i n que se i n t r o d u z c a 

p r e s i ó n sobre l o s p r e c i o s . Es por t a l t i p o de r a z o n e s que en l o s p a í s e s i n -

f l a c i o n a d o s de L a t i n o a m é r i c a e l s u p e r á v i t de l a ba l anza de pagos concloiye 

s i endo a n t i i n f l a c i o n a r i o ; m i e n t r a s que su d é f i c i t c o n s t i t u y e un f a c t o r de 

i n f l a c i ó n v í a d e v a l u a c i ó n . 

/Las c o n s i d e r a c i o n e s 
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Las c o n s i d e r a c i o n e s a n t e r i o r e s deben , no o b s t a n t e » s e r cuidadosamente 

g raduadas , en cuanto i m p l i c a n p o l í t i c a s d i f e r e n t e s . A s í , d e l hecho de q.ue 

e l s u p e r á v i t de b a l a n c e de pagos en n u e s t r o s p a í s e s r e s u l t e a n t i i n f l a c i o n a -

r i o , dada l a mayor p ropens i ón de l i q u i d e z que a e l l o se v i n c u l a , no puede 

i n f e r i r s e que cuando e x i s t a s u p e r á v i t haya que c o r t a r e l c r é d i t o a l a a c t i v i 

dad p r o d u c t i v a y a l s e c t o r p ú b l i c o , porque ya se c ons ide ran s u f i c i e n t e m e n t e 

s a t i s f e c h a s l a s neces idades , de medios de pago con l a e zpans ión mone ta r i a pro 

v e n i e n t e d e l s e c t o r e x t e r n o . Sobre e s t o s problemas se v u e l v e más a d e l a n t e . 

D i f e r e n t e s r e a c c i o n e s o cur r en también con l a t a sa de i n t e r é s . Una suba 

de e l l a c o n s t i t u y e un medio de a t r a e r c a p i t a l e s h a c i a mercados f i n a n c i e r o s 

que br indan r e n t a b i l i d a d , s e g u r i d a d , l i q u i d e z y c o n v e r t i b i l i d a d , en l o s t é r -

minos en que func i onan t a l e s mercados en p a í s e s d e s a r r o l l a d o s . P e r o no o c u -

r r e l o mismo en p a í s e s en d e s a r r o l l o , p a r t i c u l a r m e n t e cuando en e l l o s l a s a l 

z a s de p r e c i o s son tan g randes q u e , por más que l a s t a s a s de i n t e r é s nomina-

l e s sean e l e v a d a s , l a s t a s a s r e a l e s son s iempre pequeñas, o aún n e g a t i v a s 

y , por l o demás, a l g o e r r á t i c a s . 

E l e f e c t o de l a t a r i f a e x t e r n a o l a p r o t e c c i ó n cambiax ia a p l i c a d a a l a s 

i m p o r t a c i o n e s es también d i s t i n t o en unos y o t r o s p a í s e s . Cuando l o s p a í s e s 

d e s a r r o l l a d o s p r o t e g en su p roducc i ón c o n t r a i m p o r t a c i o n e s c o m p e t i t i v a s p r o v e 

n i e n t e s de p a í s e s en d e s a r r o l l o por v í a de gravámenes , t i e n e n en g e n e r a l é x i 

t o en t a l p r o t e c c i ó n v í a p r e c i o s aunque e l gravamen sea r e l a t i v a m e n t e r e d u c i 

do . E l l o d e r i v a de que e l d e s n i v e l t e c n o l ó g i c o es tan f u e r t e , que bas ta un 

gravamen r e l a t i v a m e n t e b a j o para " p a g a r " l a d i f e r e n c i a en s a l a r i o s e x p r e s a -

dos en d ó l a r e s , v i g e n t e s en unos y o t r o s p a í s e s . En e l l o s t i e n e é x i t o , pués , 

l a d i s c r i m i n a c i ó n v í a p r e c i o s . 

P e r o en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o : o b i e n no hay qué b i e n e s d i s c r i m i n a r , 

cuando toda l a capac idad de i m p o r t a c i ó n debe a f e c t a r s e a compras e s e n c i a l e s ; 

o b i e n c u a l q u i e r i n t e n t o de p r o t e c c i ó n v í a p r e c i o s se encuent ra con una muy 

a l t a p ropens i ón a l consumo de b i e n e s i m p o r t a d o s , lonida a una e f i c i e n c i a s i n -

g u l a r de l o s mecanismos do con t rabando . P o r razón de l a ' p r i m e r a , l o s g r a v á -

menes d e b i e r a n s e r a l t o s para d i s c r i m i n a r s u f i c i e n t e m e n t e ; pero por l a según 

d a , cuanto más e l e v a d o s sean t a n t o mayor s e r á G1 e s t í m u l o a l d e f r a u d a d o r . 

/Por o t r a p a r t e . 
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P o r o t r a p a r t e , on c i e r t o s b i e n e s e l gravamen exces i vamen t e e l e v a d o t e rmina 

p r o t e g i e n d o l a i n o p s i a , con l o cua l se r e t a r d a e l d e s a r r o l l o . E l d i l e m a , 

pues , se hace muy d i f í c i l de s e r r e s u e l t o en l a medida en q.ue s ó l o se acuda 

a l a v í a de l o s p r e c i o s ; y r e s u l t a i gua lmen t e i n t r i n c a d o cuando se acude a l a 

r e s t r i c c i ó n d i r e c t a . 

E l t i p o de v u l n e r a b i l i d a d poseen l o s p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s , 

por razón de que sus i m p o r t a c i o n e s t i e n d e n a s e r c a s i todas i m p r e s c i n d i b l e s ! , 

ha a f e c t a d o también c ons id e rab l emen t e e l g rado en que l a s t r a n s a c c i o n e s de 

i m p o r t a c i ó n y e x p o r t a c i ó n operan como v e r d a d e r o s i n s t r u m e n t o s , en unos y 

o t r o s p a í s e s . En l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s e l comerc io i n t e r n a c i o n a l ha v e n i 

do cumpliendo su pape l de v á l v u l a de e s c a p e , e q u i l i b r a d o r a de l a s p r e s i o n e s 

i n t e r n a s ; pape l é s t e as i gnado por l a t e o r í a c l á s i c a ^ que l o s p a í s e s han l i m i 

tado, en sus e f e c t o s sobro e l i n t e r i o r de sus economías por v í a de l a p r o t e c -

c i ó n . En l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , en cambio , e l comerc io i n t e r n a c i o n a l ha 

d e j a d o de s e r un ins t rumento para c o n v e r t i r s e en una v a r i a b l e d e p e n d i e n t e 

d e l mundo d e s a r r o l l a d o , quo s i r v e a l mismo como v e h í c u l o de a f l o j a m i e n t o de 

sus p r o p i a s t e n s i o n e s ^ ^ ^ y f r e cuen t emen t e como ins t rumento de o t r o s p r o p ó -

s i t o s , p a r t i c u l a r m e n t e de p o l í t i c a i n t e r n a c i o n a l . 

En e f e c t o , l a s e x p o r t a c i o n e s d e l mundo s u b d e s a r r o l l a d o en volumen f í s i -

c o : e n f r e n t a n compe t enc i a , p r e f e r e n c i a s de z o n a s , p r o t e c c i ó n , c u o t a s , y a 

v e c e s r eg ímenes de c o n s i g n a c i ó n ; y en p r e c i o s : o dependen de e s t a c o n s i g n a -

c i ó n , o de acuerdos i n s t i t u c i o n a l i z a d o s o no . Son pocos p r oduc t o s con b a j o 

g rado de i n d u s t r i a l i z a c i ó n . Po r e l c o n t r a r i o , sus i m p o r t a c i o n e s , c o n s t i t i i i -

das por muchos p roduc tos con mayor g rado - y en g e n e r a l a l t o g r a d o - de indus 

t r i a l i z a c i ó n , no t i e n e n manera do s e r d e f e n d i d o s en p r e c i o s (como no sea por 

l a compotenc ia , q.uc cada v e z e s t á más v u l n e r a d a por acuerdos y f u s i o n e s de 

i n t e r e s e s y de c a p i t a l e s e n t r e g randes f irman); y su v o l m e n f í s i c o no t i e n e 

f l e x i b i l i d a d a l a b a j a . A s í , un e x c eden t e de p roducc i ón en p a í s e s d e s a r r o -

l l a d o s puede s e r c o l o cado - t a l v e z c r é d i t o med i an t e - s i n b a j a r l o s p r e c i o s ; 

pe ro e l mismo exceden t e d e l mundo s u b á e s a r r o l l a d o promueve l a b a j a de p r e c i o s , 

p a r t i c u l a r m e n t e por su poca capac idad de manejar una p o l í t i c a de s t o c k s . 

De t a l f o rma , l a s e x p o r t a c i o n e s de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o no c o n s t i t u 

yen un i n s t r m e n t o ; por e l c o n t r a r i o , son una v a r i a b l e endógena, d e p e n d i e n t e 

/en ú l t i m a i n s t a n c i a 
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en ú l t ima i n s t a n c i a de l a tasa de c r e c i m i e n t o do l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , 

Y para cada p a í s e x p o r t a d o r menos d e s a r r o l l a d o ^ e l l a depende también de l a s 

e l a s t i c i d a d e s de demanda y de s u s t i t u c i ó n d e l p a í s adc iu i r en te , y de su p o l í -

t i c a do compra por á r e a s g e o g r á f i c a s y p a í s e s a b a s t e c e d o r e s . También l a s 

I m p o r t a c i o n e s han d e j a d o de s e r un i n s t r i m e n t o de l o s p a í s e s de menor d e s a -

r r o l l o , puós su p r o g r e s i v o endurec im ien to no es s ó l o económico y g l o b a l ; 

s ino también t e c n o l ó g i c o , en un esq.uema en que l a t e c n o l o g í a , t i e n d e a d e f i -

n i r e l á r ea g e o g r á f i c a de p r o c e d e n c i a de l o s a b a s t e c i m i e n t o s . 

Se comprende a s í q.ue, m i e n t r a s en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s l a s p r e s i o -

nes i n f l a c i o n a r i a s i n t e r n a s pueden escapar h a c i a a f u e r a s i n q.ue haya deva lua 

c i ó n , en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o no s ó l o l a s p r e s i o n e s i n t e r n a s quedan den -

t r o d e l p a í s o i n f l i o y e n su n i v e l de p r e c i o s s i n o , además, so r e c i b o e l impac 

t o de l a s p r e s i o n e s i n f l a c i o n a r i a s e r r a d i c a d a s ae a q u é l l o s . 

Y además, a q u e l l a p a s i v i d a d de l a s i m p o r t a c i o n e s e x i s t e en cuanto a l vo 

lumen de compras, poro no en cuanto a l a estructTxra de l o s p r e c i o s que do 

o l l a s d e r i v a . La dureza de l a s i m p o r t a c i o n e s es t a n t a en a lgunos p a í s e s , 

que f í e n t e a c a í d a s dn l a capac idad para i m p o r t ^ se r e s i e n t e n l a s i m p o r t a -

c i o n e s de b i e n e s do c a p i t a l . Es d e c i r que no s ó l o se conc luyo comprando s o -

lamente l o que es e s e n c i a l , s i n o l o que e s e n c i a l hoy . Sea que l a r e s t r i c -

c i ó n opero por v í a d i r e c t a o v í a p r e c i o s , e l l o conduce a que l o s p r e c i o s i n -

t e r n o s r e l a t i v o s de l o s b i e n e s de c a p i t a l suban en l o s p a í s e s menos d e s a r r o -

l l a d o s . Con e l l o opera xana t r a s l a c i ó n de i n g r e s o s h a c i a e l poder de compra 

t o t a l en t é rminos de b i e n e s de consumo, na tura lmen te f i n a n c i a d a con una p é r -

d ida i g u a l de poder de compra d e l aho r ro i n t e r n o en t é rm inos de b i e n e s de 

i n v e r s i ó n . A t r a v é s do e s t o mecanismo no s ó l o operan l o s f a c t o r e s r e t a r d a -

t a r i o s d e l d e s a r r o l l o d e r i v a d o s de l a mayor s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a en 

g e n e r a l , s i n o que además se a f e c t a e s p e c í f i c a y d i r e c t a m e n t e e l vol^^men f í s i 

co do l a i n v e r s i ó n más d i r e c t a m e n t e p r o d u c t i v a en maquinar ias e i n s t a l a c i o -

ne s . Hasta a l l í l l e g a e l e f c c t o de que l a s i m p o r t a c i o n e s de l o s p a í s e s en 

d e s a r r o l l o no sean un ins t r iomento , s i n o una v a r i a b l e d epend i en t e - a mediano 

p l a z o por l o monos- d e l r i t m o de e xpans i ón , l a s s u s t i t u c i o n e s y l a p o l í t i c a 

c o m e r c i a l de l o s p a í s e s d c s a r r o l l s , á o s . 

/En consecuenc i a . 
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En consecucnc ia ; , e l uso d e l ins t rumento d e l t i p o de cambio t i e n e tam-

b i é n d i s t i n t o e f e c t o r e l a t i v o en unos y o t r o s p a í s e s . Por l o menos,dos c o -

sas pueden e s p e r a r s e de una d e v a l u a c i ó n : c i e r t a b a j a en l a s i m p o r t a c i o n e s y 

un de te rminado impacto sob re l o s p r e c i o s i n t e r n o s , que r e s u l t a s i endo más 

g rande en l a r e a l i d a d q.ue l o que aparentemente surge de ponderar l a d e v a l u a -

c i ó n por e l c o e f i c i e n t e de i m p o r t a c i o n e s . En p a í s e s d e s a r r o l l a d o s l a p r i n 

c i p a l consecuenc ia de l a d e v a l u a c i ó n r e s i d e en l a b a j a en e l volumen f í s i c o 

de l a s i m p o r t a c i o n e s ; e l l o porque ope ra l a d i s c r i m i n a c i ó n v í a p r e c i o s , c o n s i 

derando l a mayor p r e s c i n d i b i l i d a d r e l a t i v a de l o s b i e n e s que impor tan . En 

cambio , en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o , l a m o d i f i c a c i ó n d e l t i p o de cambio cons 

t i t u y e bás i camente m f a c t o r de a l z a de c o s t o s , a t r a v é s de i m p o r t a c i o n e s cu 

yo volumen no puede b a j a r . Na tura lmente que e x i s t e n d e v a l u a c i o n e s r e q u e r i -

das para a l i n e a r p r e c i o s i n t e r n o s e i n t e r n a c i o n a l e s y , a v e c e s , para poder 

e x p o r t a r ; pe ro su e f e c t o i n f l a c i o n a r i o i n t e r n o es más ampl io en l o s p a í s e s 

de menor d e s a r r o l l o r e l a t i v o . 

Po r o t r a p a r t e , l o s t i p o s de cambio t i e n d e n a s e r menos e s t a b l e s en l o s 

p a í s e s en d e s a r r o l l o ( s a l v o que no haya en e l l o s p r e s i o n e s i n f l a c i o n a r i a s 

por r a z ones muy e s p e c i a l e s -un e x c e d e n t e o una s u f i c i e n c i a e s t r u c t u r a l de 

capac idad para i m p o r t a r , o l a f a l t a de p o s i b i l i d a d de e x p r e s a r s e l a s n e c e s i -

dades de l a s masas, p . e j , - ) . La mayor v a r i a b i l i d a d r e l a t i v a de p r e c i o s y 

t i p o s de cambio i n t r o d u c e o s c i l a c i o n e s mayores en l o s n i v e l e s de p r e c i o s i n -

t e r n o s expresados en d ó l a r e s - o de su r e c í p r o c a , que s e r í a un í n d i c e de c a -

p a c i d a d de c ompe t enc i a - de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . Es ta o s c i l a c i ó n 

r e l a t i v a m e n t e más a l t a i n t r o d u c e f a c t o r e s de i n c e r t i d u m b r e en l a p roducc i ón 

para e x p o r t a c i ó n y también en a l gunos ramos de p roducc i ón para e l mercado 

i n t e r n o , p a r t i c u l a r m e n t e cuando e l l o s n e c e s i t a n e l apoyo t e c n o l ó g i c o d e l e x -

t e r i o r , y cuando e s t e apoyo v i e n e en forma de i n v e r s i o n e s d i r e c t a s o aonjun 

t a s ( j o i n t v e n t u r e s ) . 

E s t e e s , con t o d o , un caso p a r t i c u l a r d e l problema g e n e r a l de l a u t i l i -

dad de l a s " s e ñ a l e s " dadas por l o s p r e c i o s . Es e v i d e n t e que e l p r e c i o c o n s -

t i t u y e una s e ñ a l , t a n t o para l a o f e r t a como para l a demanda. Lo e s e n c i a l r e 

s i d e en que eji_, l o s p a í s e s d? mp.noc: desarrnT 1 n. in n f i o i e n c i a de l a s s e ñ a l e s 

es menor que en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s . 

/En e f e c t o , 
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En e f e c t o , l a e s t a b i l i d a d de l a s s e ñ a l e s dadas por l o s p r e c i o s es menor 

en l o s p a í s e s en qie e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s sube más f u e r t e m e n t e y en 

q u e , en c onsecuenc i a , son más acentuados l o s cambios en l a e s t r u c t t i r a de 

p r e c i o s . Las subas más f u e r t e s se dan en p a í s e s con menor n i v e l de d e s a r r o 

l i o ; en e l l o s también o cur r en l o s cambios más f r e c u e n t e s en l a e s t r u c -

tu ra de p r e c i o s ; y en t a l e s c o n d i c i o n e s hay mayor i n e s t a b i l i d a d en l a s s eña -

l e s dadas por l o s p r e c i o s , por l o menos para a l e n t a r l a nueva i n v e r s i ó n , y 

para o r i e n t a r e s t ab l emen t e a l a demanda e l á s t i c a . E l uso d e l p r e c i o como 

i n s t r m e n t o t i e n e , pues , monor e f i c i e n c i a r e l a t i v a en l o s p a í s e s en d e s a r r o -

l l o y , a v e c e s , ima f a l t a g rande de a p t i t u d para promover r e s p u e s t a s en t é r -

minos do p roducc ión por l a e x i s t e n c i a de r e s t r i c c i o n e s b á s i c a s . 

Es t a s c o n s i d e r a c i o n e s dan c r i t e r i o s c l a r o s para c o n c l u i r en q.ue l o s paí, 

s es de menor d e s a r r o l l o r e l a t i v o t i e n e n una mayor s e n s i b i l i d a d i n f l a c i o n a r i a , 

Y e l hecho de que en e l l o s l o s p r e c i o s hayan subido h i s t ó r i c a m e n t e más con -

f i r m a e s t e hecho . 

Además, su a p t i t u d i n t r í n s e c a para combat i r e l p r o c e so os r e l a t i v a m e n t e 

menor. Y l a s r e a c c i o n e s de su s i s t ema económico no son i g u a l e s a l a s de pa í 

ses d e s a r r o l l a d o s . Por e s t a ú l t i m a r a z ó n , en p a r t i c u l a r , e s p r á c t i c a m e n t e 

i m p o s i b l e a p l i c a r l e s c o n c e p c i o n e s t e ó r i c a s s u r g i d a s de l a e x p e r i e n c i a de t a -

l e s p a í s e s , s i n a j u s t a r í a s a su p r o p i a r e a l i d a d . 

Obv iamente , pués , es d i f í c i l c o n c e b i r q.ue haya "una" s o l u c i ó n para cua l 

q u i e r p a í s y momento; n i q.uo pueda t r a b a j a r s e con "una" t e o r í a inmutab le c o -

mo supuesto fundamenta l , t a n t o pa ra e q u i l i b r a r l a b a l a n z a de pagos de un p a í s 

i n d u s t r i a l como para e l a j u s t e d e l f i n a n c i a m i e n t o i n t e r n o y e x t e r n o de ixna 

s o c i e d a d en t r a n s i c i ó n do l o t r i b a l h a c i a e l mercado. 

E l l o , aunque en l a p r á c t i c a L a t i n o a m é r i c a ha s i d o p r ó d i g a en acoge r l a s 

i d e o l o g í a s más v a r i a d a s . 

No o b s t a n t e , s i se a d m i t i e r a q,ue e l problema es s ó l o de g r a d o , b a s t a r í a 

a l p a r e c e r con i d e n t i f i c a r ion " á r e a de s o l u c i o n e s " , s i n cambiar t i i ta l^er^_e 

/ e l c o n t e n i d o b á s i c o 
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el contenido "básico de la teoría ni de los supuestos^ para incluir todos los 
casos on ella, según la etapa on que se encontrara el país en cuestión. 

Pero no es este el caso. Hay entre los países diferencias no sólo de 
grado, sino de sustancia de los problemas; y existen, lo que es esencial pa-
ra la elección de instrumentos de lucha antiinflacionaria, las diferencias 
anotadas -y otras omitidas aquí- en la reacción do ciertas variables estra-
tégicas al uso de un mismo instrumento, según las economías de que se trate. 

En buena medida, estas características son inherentes a la condición de 
228/ 

países de "nivel intermedio", que tienen las economías latinoamericanas,-— 
coji m a serie de características propias, de las que algunas se han enuncia-
do, La economía de los países en desarrollo, bajo tales realidades,, necesi-
ta una teoría económica específica, que está en proceso de formación. De 
ella, pues, requieren cfesprenderse las políticas, al mismo tiempo que se for-
tifica la capacidad de los países para aplicarlas, y se disminuye por vía de 
la negociación la vulnerabilidad de los países a factores externos, que con-
llevan vulnerabilidad tanto inflacionaria como en términos de desarrollo. 
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11 . Hay una c u e s t i ó n i5:eneral de c o n c e r i t u a l i z a c i ó n d e l problema i n f l a c i o n a -

r i o , que e x i g e c o n s i d e r a r :_JLa_s_AC.1^itudes con r e spec t o , a su t r a t ami en t o 

c i e r t o s , a^spectos de ¿ i ^ i n t e r p r e t a c i ó n t e ó r i c a , su m e t o d o l o g í a de aná l i - , 

1a. su f i c i enc ia _ d e a l g u n o s aspectos básicos , c i e r -

tos aspectos del^ usô ,. de instrumentos de lucha an t i i n f l a o i ona r i a , y e l 

pjpobXejng- de l a inform_aGión.. 

E l t r a t a m i e n t o d e l problema de l a i n f l a c i ó n e s t á cargado de e m i t i v i d a d . 

E l l o es p r o p i o de l a n a t u r a l e z a de l a c u e s t i ó n ; pero además e s t a forma p e r -

s i s t e n t e m e n t e po l émica do e n c a r a r l a ha es tado i n f l u i d a por l a i n s u f i c i e n c i a 

d o l d i á l o g o d i r e c t o e n t r e q io ienos p r o f e s a n d i s t i n t a s i d e a s . 

S i se t r a t a r a de "un-a mera c u e s t i ó n académica s i n t r a s c e n d e n c i a prác t i -^ 

ca^ podr í an l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o c o n t r i b u i r con su e spe ra a l " f i n a n c i a -

m i en t o " do e s t a l u j o s a d i s e n s i ó n , puos e l l a no l o s a f e c t a r í a mayormente. 

P e r o d e t r á s do l a t e o r í a va l a p o l í t i c a económica , por cuya e x i s t e n c i a e f i -

c i e n t e l o s p a í s e s no deben e s p e r a r . 

Cuando so l l e v a a c abo , e l i n t e n t o de t r a t a r l o más s i s t e m á t i c a m e n t e 

p o s i b l e e l problema do l a i n f l a c i ó n es ú t i l t r a t a r de i d e n t i f i c a r e s t o s pun 

t o s de o s c u r i d a d j para p r e r c n i r s e de c a e r en e l l o s , y para e s t a b l e c e r a l 

mismo t iempo l a forma, más ap rop i ada de c o n s i d e r a r l o s . 

Pa ra e l a b o r a r ordenadamente e s t e punto , so c o n s i d o r a ap rop i ado t r a t a r 

por separado sobro l o s s i g i r Len t es a s p e c t o s : l a s a c t i t u d e s , c i e r t o s a s p e c t o s 

do l a i n t e r p r e t a c i ó n t e ó r i c a d e l problaro.a, a lgunas c u e s t i o n e s de m e t o d o l o g í a 

de a n á l i s i s , l a s u f i c i e n c i a de l a e v a l u a c i ó n de c i e r t o s a s p e c t o s b á s i c o s , 

e l uso. de ins t rumentos do lucha a n t i i n f l a c i o n a r i a , y e l problema do l a i n f o r 

maoión. l í a tura lmento q.uc e s t o s no son todos l o s problemas q,uo deben c ons i 

d o r a r s e , n i en cada uno do e l l o s han do ano ta r s e t odas l a s c u e s t i o n e s q^ue 

so. han s u s c i t a d o o q.uc pod r í an s u s c i t a r s e . No hay t a l i n t e n t o cno io loped i _s 

t a . Simplemente,, so t r a t r , do e x t r a e r d e l pasado c i e r t a s c o n c l u s i o n e s ú t i l e s 

para l a s o l u c i ó n de f u t u r o d e l p rob l ema; y so i n t e n t a ano ta r a l gunas bases 

para e l l o . 

/ a ) En cuanto 
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a ) En cuanto a l a s ap t i tudes , h a y , por un l a d o , un cxcoso do p rovono i onos 

y p rosunc i oncs que no t i e n e n o s t r i c t o r i g o r t e ó r i c o , y q.uc on c i e r t a medida 

r e g i s t r a n c o n f l i c t o s e n t r e o b j e t i v o s . 

E x i s t o , por e j e m p l o , l a presv inción de q.ue toda i n f l a c i ó n es mala por 

s í misriu?.; y e l temor l l e g a no s ó l o a l a i n f l a c i ó n r e a l , s i n o a l a i n f l a c i ó n 

l a t e n t e , Es t a p r c s m c i ó n ha i n f l u i d o c i e r ta raen to en l a p o l í t i c a eco 

nómica do muchos p a í s e s , y t a l v o z e l l o se a p l i q u e o spec i a lmen t c a a l gunos 

p a í s o s d e s a r r o l l a d o s . P o r o l o i m p o r t a n t e os no s ó l o que e x i s t a temor a l a 

i n f l a c i ó n " p e r s e " , s i n o que e l mismo se p r o y e c t e en o l t iempo más a l l á d e l 

momento y de l a s c i r c u n s t a n c i a s que l o j u s t i f i q u e n ? - ^ - ^ C i e r t a s v a c i l a c i o n e s 

en e n o a r a j una a c c i ó n a n t i c í c l i c a o una a c c i ó n más amb ic i osa on m a t e r i a de 

d e s a r r o l l o son i m p u t a b l e s , a v o c e s , a l temor de desencadenar un p roceso i n -

f l a c i o n a r i o , nac i do en o t r a época y por o t r a n r a z o n e s . 

Tcjabien e x i s t e n l a p r e s a a c i ó n du que o b i e n es n e c e s a r i o e s t a b i l i z a r 

an t e s de c r e c e r , o b i e n es a o c o s a r i o c r e c e r an tes do e s t a b i l i z a r , s i n admi-

t i r s o l u c i o n e s i n t e r m e d i a s ; e l t ona r l a i n f l a c i ó n cono un problema e x c l u s i -

vamento do c o r t o o oxc lus i v cx i en t e de l a r g o p l a z o ; l a p resunc ión do a b s o l u t a 

m o v i l i d a d , o b i e n ¡io a b s o l u t a i n m o v i l i d a d de l o s f a c t o r e s , o t o , , e t c . . 

So presume también a v e c e s q u e , para que haya i n f l a c i ó n do c o s t o s , os 

n e c e s a r i o que haya an t e s i n f l a c i ó n de demanda; que e l problema do balaJiza 

de pagos de c o r t o p l a z o es o b i e n enteramente d e p e n d i e n t e o b i e n enteramen-

t e autónomo y s u s c e p t i b l e do s e r t r a t a d o con independenc i a d e l problema do 

I c j g o p l a z o ; que l a t e o r í a de l o s c o s t o s comparados b r i n d a e l ementos necesa 

r i o s y. s u f i c i e n t e s para o r i cn , t a r la, p o l i t i e r j o b i o n l a de que o l l a no t i e -

ne nin^una u t i l i d a d r « a l , e t c . , e t c . 

En buena med ida , e s t o s supuestos son d i f e r e n t e s porque derivan^ de o b j e 

t i v o s d i f e r e n t e s ; y l a an t inomia en a p a r i e n c i a i r r e c o n c i l i a b l e do l o s supuos 

t o s en p a r t o sxirgo de que no e s t án aún s u f i c i e n t e m e n t e e s c l n r o c i d o s o l g r a -

do en quo ho-y c o n f l i c t o e n t r e c i e r t o s o b j e t i v o s y l a forma de t r a t a r e s t e 

c o n f l i c t o . 

/Esdstcn también 
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E x i s t e n tambion v e r s u s a todo, l o lc .rgo do l a t e o r í a oconoBiica; y n a t u -

r a l m e n t e on e l campo i n f l a c i o n a r i o . E l l o i n d i c a que l a e m o t i v i d a d no e s t á 

ausente do l a "b-usqueda do s o l u c i o n o s o b j e t i v a s . Y e s t e c on t en ido do e rao t i v i 

dad no os l a ' me j o r ayuda para l o g r a r s o l u c i o n e s ú t i l e s ^ ^ ^ Es l ó g i c o q.ue 

l o s ' ' v e r sus " sean más f r e c u e n t e s en l a s c i e n c i a s s o c i a l e s que en l a s c i e n c i a s 

l l amadas " f í s i c a s " y " e x a c t a s " . Pe ro en economía , y p a r t i c u l a r m e n t e en e l 

problema i n f l a c i o n a r i o se s u e l e aún v e r " v e r s u s " en a c t i t u d e s donde e l v e r -

sus no e x i s t e í y sue l en h a c e r s e i n t e r p r e t a c i o n e s " p o r e x t e n s i ó n " , que con-

c luyen a t r i b u y e n d o a l o s oponentes i d e a s ^ue e l l o s ve rdaderamente no p r o f e -

san. De aquí que so ha hecho n e c e s a r i o a unos y o t r o s e l e s t a b l e c e r e x p l í -

c i t amen t e que no n i e g a n l o que so l e s a t r i b u y e n o g a r , o quo no a f i rman l o 

que se l e s imputa . 

S e r í a n muchos l o s c jumplos^ pero v a l e p a r t i c u l a r m e n t e i l u s t r a r o l caso 

con a lgunos de e l l o s . A s í , l o s l l amados " m o n o t a r i s t a s " r e conocen completa'- ' 
231 / 

monto l a n e c e s i d a d do r e f o r m a s b á s i c a s , — ' m i e n t r a s quo l o s l l amados ' ' o s -

t r u c t u r a l i s t a s " han deb ido a c l a r a r o n f á t i c a m e n t e que no poseen ninguna p r o -

c l i v i d a d h a c i a l a i n f l a c i ó n . S ^ C I Q ^ v o c e s c o n c e b i r s e , también , quo 

hay en o l l l amado " o s t r u c t u r a l i s m o " c i e r t o menosprec io por l a s p o l í t i c a s mo 
n o t a r í a s y w i concepto e s t r e c h o de l o que c o n s t i t u y e n l a s p o l í t i c a s monota-

233 / 
r i a y f i s c a l , " - ^ A e s t e e j emp l o do " a s i g n a c i ó n de c r i t e r i o s " puedo a g r e g a r 

se o t r o do ^ i n t e r p r e t a c i ó n por c x t o n s i ó n y como e l que presume que hay en e s -

c r i t o r e s l a t i n o a m e r i c a n o s c i e r t a r e n u e n c i a a l uso de l o s c o n t r o l e s mone.tarios 

y f i s c a l e s sobre o l n i v e l do p r e c i o s porque e l l o s conc iben una a l t a o l a s t i c i 

dad do l a p roducc ión a l p r e c i o y por-que l a i n f l a c i ó n t i e n d e a b a j a r l a s t a -

sas r e a l e s de i n t e r ó s 

Los e r r o r e s quo surgen de l a a s i g n a c i ó n de c r i t e r i o s y de l a s i n t c r p r c 

t a c i o n e s por e x t e n s i ó n son do d i f e r e n t e n a t u r a l e z a . En o f o c t o j no h a y , p o r 

e j e m p l o , t a l r e s i s t e n c i a a l uso de i n s t rumen tos mone ta r i o s o f i s c a l e s d e t o r 

minados , s ino a su jprotondida s u f i c i e n c i a . Po ro e s t a s c i r c u n s t a n c i a s ocur r en 

como producto de una a c t i t u d , que c onv i ene r e emp la za r por una p r o g r e s i v a s i s 

t e m a t i z a c i ó n d e l prob lema. 

/En e f e c t o 
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Ciertamenlíe^ e s t a imagon po l ém i ca do l a i n f l a c i ó n l l e v a a so r mas o x p l x -235 / 
t o s on l a c r í t i c a que en l a formulación c o n s t r u c t i v a . — - - ' Y o l i o r e s i e n t o 

l a s s o l u c i o n e s porque también es f u e r t e l a p e r t i n a c i a do l a s personas f í s i -

cas y j u r í d i c a s , en a d h p r i r a do te rminadas cpn̂ ^̂  quo^ una v e z adopta 

d a s , toaan t iempo on d e s a r r a i g a r , aionquc so tonga l a e v i d e n c i a do su e r r o r ^ 

Muchas v o c e s no hay s u f i c i e n t e h m i l d a d i n t e l e c t u a l en e l economis ta para 

e l l o , ; y o t r a s v o c e s se s u f r e n l a s consecuenc ias d o l qxccso do e s p o c i a l i z a -

c i ó n . E l l o r o z a a n i v e l do personas e i n s t i t u c i o n e s . 

A n i v e l do p a í s e s e l problema os también e s o n c i a l pues , aunque se e n t i e n 

da que vn p a í s dobc sor juzgado por l o s r e s u l t a d o s que o b t i e n e , más que por 

su adherenc ia a tina p o l í t i c a j , - ^ ^ - ^ e x i s t e n d i s t i n t a s a c t i t u d e s econdinicas 

f r e n t e a l problema i n f l a c i o n a r i o , emergentes do p o s i c i o n e s p o l í t i c a s b á s i c a s 

que no s i e m p r e , n i n e c c c a r i a m : , n t o , c o i n c i d e n con l o s requcrimior>l !os o b j e t i v o s 

de l a a c c i ó n . 

b ) Hay c i e r t o s a s p e c t o s que hacen a problemas de t e o r í a y d_c, i n t e r p r e t a - . , 

c l o n t e ó r i c a d e l problema i n f l a c i o n a r i o , - a p a r t e de los c o n f l i c t o s e n t r e ob 

j o t i v o s a i io tados a n t e r i o r m e n t e - que i n t e r e s a t e n e r en cuenta . 

Sn p r i n c i p i o e l .alto, n iyc l^ dfi . a .bs t racc ión a l cua l se han von ido cona i 

dorando l o s p rob l emas . A' a l t o n i v o l es d i f í c i l c u a l q u i e r c o n c i l i a c i ó n de 

c r i t e r i o s , s i se pa r t o de a c t i t u d e s d i f e r e n t e s ; poro s i l a búsqueda de l a 

m e j o r p o l í t i c a se c e n t r a r a en a s p e c t o s c o n c r e t o s , y d e n t r o d e l marco do r e -

f e r e n c i a de un osquoraa o p e r a t i v o do c o r t o p l a z o - e v c n t u a l m e n t e m p lan aiual-, 

con s egur i dad t e n d e r í a n a e s t r e c h a r s e l a s á r ea s do d e s a c u e r d o y , l o 

que os más i m p o r t a n t e , p o d r í a i d e n t i f i c a r s e con más c l a r i d a d en dónde es que 

e s t án l o s desacue rdos . 

Un segundo aspec t o que comp l i ca t e ó r i c a m e n t e e l problema r e s i d e en que 

on o l c o r t o p l a z o , en quo debo c o n c r e t a r s e l a lucha c o n t r a l a i n f l a c i ó n , tam 

b i ón hay que r e a l i z a r una p o l í t i c a n n t i c í c l i c a , e i n s t r u m e n t a r l o s p l anes de 

d c s p , r r o l l o . Es t a cpnycr/p:cn^ en el c o r t o pl.azo so h a c e , a su 

v o z , más i n t r i n cado , por e l hecho do que l a n e cos i dad d e l c r e c i m i e n t o se yux 

tapono hoy en o l t iempo con e l r e q u e r i m i e n t o s o c i a l de una me j o r d i s t r i b u -

/ c i ó n , " - ^ ^ l o que ha 
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131/ ción,-—' lo OLUO ha sido vastamente señalado y debidamonto fmdamcntado. 
El tratamiento del problema inflacionario recibO;, pues, el impacto de la in 
suficiencia do claridad "operativa" con respecto a los otros supuestos; y 
les trasmito a, su voz las oomplicacionus derivadas de la inseguridad de su 
propio tratamiento. 

En efecto, para diseñar una política oconómica de corto pla.zo c. nivel 
do instrximentosj, cuando existen "a priori" tales tres objetivos, debo comen 
zarso por elegir uno de ellos para ser optimizado, y ponerse las debidas 
restricciones en los domas. Es concebible q.uc on cada campo do estas tros 
políticas pueda diseñarse el uso de instrumentos on forma racional, apta pa 
ra cada país, y con una aceptación generalizada. Poro es n.̂.s difícil hacer 
lo do manera que se respeten todas las condiciones inpuestas por la existen 
CÍO. do los otros objetivos oonvcrgcntes, aunque ellos estén expresados como 
restricciones en el problema teórico. 

y más intricado se torna el caso, en la medida en que los olomentoB 
dol mismo problema inflacionario no ostón debidamente esclarecidos. El CLue 
olios no ostán totalmente claros en -países industriales -quo poseen buena 
información de baso, nocanismos experimentados de diálogo y larga oxporion 
cia, en políticas oconuraicas perseverantes- os goneralraento reconocido .Ello 
roza no sólo para el problema inflacionario, en el cual las políticas emplea 
das no han tenido pleno acierto -según se concibo, a nivol técnico, en ta 
los países- sino también para los problemas anticíclicos, los cuales han si 
do considerados en los últimos quinquenios cada vez más en el contexto do 
la política de desarrollo económico?^^ 

Y lo mismo ocurro en países en desarrollo, con la doblo complicación 
do que hay en ellos monos experiencia o información sobro el diseño y la u--
tilización do políticas de producción, soctorialos y regionales, y sobro ol 
empleo de instrumentos financieros y do precios ioara instrtimcntarlas, on 
forma coheronto con las políticas financieras globales. 

En efecto, la relación entre las decisiones a adoptarse on ol. .campo fi-
ngncipro y su nexo, con una jolíti.ca do. .producción jfijada^dc^sdo,nij^^ 
sect.oricJoŝ  y rcgipnalos. constit\;iyo un campo ciertamente complejo. 

/claramente: si la 
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Clarcimente: si la política monetaria so diseña teniendo en consideraciífn ob 
jetivos globales, el resultado será muy distinto al que se obtendría si, en 
la formulación de un plan, se b'rinda a cada sectorialista la posibilida,d de 
"deraajidar'' los fondos q.uc necesita., como uno más de los instrumentos conver 
gentes para instrumentar los objetivos de su sector. Y ello acaecería, aún 
cuando no variaran las cifras que mide^ el financiamiento del país, en su 
conjunto, y particularmr.-nte su necesidad de ahorro externo. 

Esta no es, origina.riamento, una cuestión do metodología de planifica- , 
ción do la política económica de corto plazo, aunque naturalmente la influya. 
Ella hace al fondo del asunto, en la medida en que los instrumentos financio 
ros y de precios sean concebidos como instr-umontos de impulso a la produc-
ción, y no sólo como agentes del equilibrio global?^^ 

Hay otra cuestión esencial. En la medida en que lo inflacionario tiene 
extoriorización en precios de bienos y factores, hace falta claridad acerca 
de las distintas fun ciprio 
â;g_el_ de. la PJl AscpJj?̂  naAÍ_pnal̂  j.n_tA]mâ ional_,_ Los juicios 
divergentes sobre el comportamiento real y actual do ambos mercad.os influyen, 
naturalmente en el tratamiento del problema inflacionario. 

Para unos, a nivel nacionr.l el mecanismo de precios do morcado es el 
instrumento más delicado que se ha d e s a r r o l l a d o P a r a otros, el proble-
ma consiste en identificar la estructura de precios que permito o provoca 
que so logren determinados objetivos físicos^^-^ y ello no quiere docir que 
se deba intervenir más para fijar dicha estructura, sino simplemente quo en 
países desarrollo el morcado no es "laer se'" totalmente significativo, y 
su "fuerza en bruto" no genera la estructura óptima de precios. 

A nivel int..rnacional, p¿-.ra unos -la tesis que la CEPilL planteó hace 
más do quince años^i^^ hay un deterioro persistente de la relación de tcrnü 
nos del intercambio, lo que exterioriza que en el "mercado" internacional no 
se traslada a los precios el cfocto-productividad do los centros o una, parte 
sustancial del mismo. Dicho mercado, pues, no funciona eficientórnente. Pa-
ra otros^-^^ esta traslación existo en lo cualitativo, y en la aptitud pro-

/ductora do los bienes 
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ductora do los bienes de capital. Ir. cual no está medida por los índicos; 
do lo q.uo resulta que ol ''morcado" si funciona oficiontomontc a nivel ínter 
nacional aunque los defectuosos índices no lo muestren. Las oonsocuonoias 
que so derivan do iztia u otra actitud para el mantenimiento do las "reglas 
del juego'' del comci-cio internacionalj -claramente contenidas como mandato 
en los a,cucrdos surcidos do Eretton ííoods- son dio-mentralmonte diferentes, 
Por lo monos hay -paroco evidente- un desconocimiento do la estructura do 
precios que os objetivamente más útil, así como un insuficiente tratamiento 
de la metodología ;,)ara identificarla con propósitos de política. 

Los problemas enunciados contienen;, tal vez, ol efecto de cierto defa-
sajo histórico en algunas concepciones teóricas. Así, so ha pensado que 
una parte do la falta de oincidqncia acerca del problema inflacionario, de-
riva do que suele presunirse que en América Latina se vive h'oy on tin mundo 
de flexibilidad do precios vecino a las condiciones prcvalcolcaatos on ol si 
glo ÍCCX en los países actualmente desarrollados. Si la teoría oconómica 
pre-kcynesiana resulta útil para describir y tratar aquella condicionos, 
soría también apropio-da para las que ahora prevalecen on Latinoamorica.^^^ 
Do sor ello cierto los supuestos acerca de unas y otras situaciones esta-
rían condicionando el contenido do las políticas, como insensible atadero 
a las ideas do economistas fallecidos, a que aludía Koyncs, 

Poro ho.y algo más. Si los precios son una variable dependientes, OH 
esencial ostablocor cuáles son los elementos indo]?ondicntos que los influ-
yen, con que ponderación ¿̂ ctúa cada ujio, y cómo cambian estas ponderaciones 
on distintos tipos do economías y diferentes circunstancias cíclicas. Do 
lo contrario, se puede caer en explicaciones teóricas plurales por falta 
de ponderación y de ubicación dinámica de los distintos elementos que influ 
yon sobre el curso de los precios. Así, so ha citado^^^^ que existe un 
dualismo on los clásicos quienes, al tratar sobro la teoría del valor y la 
distribución, establecen cue los precios están determinados por las condi-
ciones do la demanda y do la oferta -regida esta última por ol costo margi 
nal-; mientras que on 1.a teoría do la moneda y los precios ostablocon quo 
éstos dependen do la cantidad do moneda y de la forma como ella se comporta. 

/ s i n embargo 
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Sin embargo^ ni todos los procios son elomentos endógenos en el siste-
ma econoraico -como surge de arabos tratamientos-, ni hay juego libre de ofer 
ta/demanda en todos los mercados de bienes y factoros, ni todo incremento 
de medios de pago es exógeno en cualquier país y circunstancia. Estos dua-
lismos resulta^nt s de la falta de ponderación y del tratamiento estático . 
del problema requieren^ también, mucho pensamiento e investigación básica 
para ser resueltos, 

c) Pero no hay sólo una cuestión de supuestos básicos y de conce-pciones 
teóricas. Además, hay cuestiones quo residen en la misma n̂ do.l.ogía de. la 
i mre_s;bî acjL ón, 

Hace falta acuerdo sobro qué es m. medio y qué es un fin o, en otras 
palabras, que es objetivo^ restricción .o instrumento en cada nivel de abs 
tracción en que el problema so considera. Es bien conocido cono cuestión 
de metodología económica gcnural que un mismo elemento puedo ser objetivo o 
instrxffiiento, según el nivel al cual entra en un problema. Una parto impor-
tante de la raíz de la polémica actual acerca de la política antiiiifl,aciona 
ria resido on que no parece habor prucisión suficiente acerca de ello. 
Aunque, cierti'jncnto, el origen del problema está también en el grado pn que 
se considero que existe un conflicto de objetivos que sea insuperable. 

Es necesario también que exista una clara advertencia sobro que son 
muy diferentes las implieeciones do una política intrínsecamente do mediano 
plazo^ y la repetición do una misma política en sucesivos cortos plazos. 

Obviamente, serán distintos los planteos y los resultados, si so progra 
ma una política para vaî ios años, ordcnándoso en ol tiempo la utilización 
do los instrumentos; que si so insisto durante varios años en la misma po-
lítica aplicada al primero de olios. Experiencias del primer tipo han fal 
tad,o en materia inflacionaria, las del scgxindo tipo han sido más frecuen-
tes. 

Y no sólo elloj adomás,parmi:iy de corto plazo que sea una política, olla 
tiene consocuencias "estructurales". Y cuanto más so repite con insisten-
cia una misma política en sucesivos cortos plazos, tanto más fuertes y per 
durables son estas conse.cuencias, aunque ellas no constituyan un propósito 
principal do la política misma. 

/¿Puedo*, claramento. 
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¿Puedo, claramente, asegurarse guo ima política do tal naturaleza sea 
la más útil para perseguir ciertos objetivos perdurables?. Desdo m pmto 
de vista metodológico podría responderse q.uc el número do años cubierto por 
un programa debo ser por lo monos igual al que se pro.siamo q.uc toma la reso-
lución del problema q.ue el programa pretende resolver. Criterio importan-
te do sor tenido en cuenta puos, si la inflación es problema de mediano y 
la,rgo plazo, los programas anuales do contenido repetitivo no serán óptimos 
para combatirla; y so roguorirán en cambio prograxiias antiinflacionarios do 
mediano plazo -por lo monos-,, de los cuales los plajios anuales constituyen 
una expresión circunstanciada, 

Ha habido tamtidn cierto exceso do rigidez metodológica para juzgar 
determinadas t e o r í a s p e r o no necosariamonto en todos los casos un ade-
cuado rigor para haociPlo, Esta diforoncia entro rigidoz y rigor, más que . 
un juego seinántico, paroco útil para distinguir ambos aspectos del problema. 

Lo mismo, ha sido fuerte en materia do inflación la tondoncia a sacar 
una cadena do argumentos a partir do muy pequeña baso oppítica, cosa q.uo 
os bien conocida a lo largo de toda la teoría cconoiiii ca • Con ello, so edi 
fica ciertamente una "pirámide" teórica, aunque con ol vórtice hacia abajo. 

Y olla no soporta, naturalmente, cambios a vecos pequeños en los supuestos, 
por la estrochoz de su fundamontación. 

d) ¿Es suficiente la evaluación _dG; cior.tos, eloDontos^ basipQ^^ como las 
preferencias sociales, las rigideces institucionales, do morcado y de tecnq 
logia, y aún la do las causas misraas do las alzas do precios?. Es razona-
ble dudar do ello, y extraer en consecuencia onmo conclusión que ha,y que 
poner mucho pensaiaionto en estos aspectos básicos que hacon al marco do ro-
feroncia del problema inflc,cionario, antes de poder dar a ésto vina respuos 
ta acordada. 

En cuanto a las preferencias sociales hay un alto grado de indotermina 
ción en su contenido; olio no sólo de las proforoncias actuales, sino do 
las do futuro, Y puede afirmarse sin temor a errar, que una importante li-
mitación do todos los planes do desarrollo que so han elaborado on Amórico, 

/Latina resido 
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Latina resido prccisamcntc on no haber dispuesto do un esquema de los atribu 
tos y preferencias de futuro do la sociedad a la cual so aspira, como narco 
do reforencia para la formulación dol programa. 

Y la estructura prevaleciente do procios a partir do \xn juego libro de 
mercado no es sucedánoo de esta falta en cuanto a las preferencias presen-
tes, pués, obviamente^ el precio no constituyo un registro ox-post del juego 
do todas las preferencias sociales (por lo monos porque no todas ollas BO 
exteriorizan en demanda de la colectividad por bienes y servicios). Hasta 
aiiora se ha acudido a fámulas do reemplazo globales para identificar cier-
tas preferencias, como la de la influencia del "efecto-donostración''; pero 
ollas,siendo suinaraonto utiles a nivel de generalidad, resultan insuficien-
tes para fundar un diseño a nivel de instrumentos. 

Lo mismo ocurro con la evaluación de las rigideces institucionales, 
aunque en este caso se está mucho más corca de la solución,por lo menos pa 
ra las rigideces jiirídicas 

El que estas rigideces existen y son más fuertes on los países on desa 
rrollo está fuera do toda duda, También lo está el hocho de quo tales ca-
racterísticas del subdesarrollo no cSlo contribuyen a la aparición do los 
desbalancos en el curso del crecimiento, sino también el de que complican 
considerablemente la taroa de corregir un dosTjalanoe ,una voz que este ha 

24$/ 
puesto en movimiento fuerzas inflacionarias."-"-̂  El que ciertas reformas ins 
titucionales -on general y jurídicas en particular- constituyen un prerro-
q-uisito para que tonga éxito perdurable cualquier política antiinflaciona-
ria está también en claro, como cuestión general. 

Poro hace falta aún una gran penetración -teórica y práctica- en el 
análisis para ostableoor en muchos pp̂ íses el grado en que dotorminad¿^s refor 
mas son prorroq^iisito "sine qua non". Alrededor do ello hay ya mucho traba 
jo hecho, poro falta penetración y oxplicitud en las políticas concretas y 
en muchos planes que so han elaborado. Sin embargo, se insinúa ya una co-
rriente en osto sentido; y en algún plan se han incorporado anteproyectos 
copcrotos do loyos y reglamentos cuya sanción so ha considerado prerroquisi 
to. Estas elaboraciones han llegado a la formulación por los planificadorcs 

/do tin anteproyecto 
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de vui anteproyecto de reforma constitucional^, pués desde la misma constitu-
ción provienen ciertas rigideces institucionales básicas. En tal caso los pía 
nificadores entendieron, puds, preferible^ asmir al riesgo de aparecer cole 
gialando, que dejar a una labor interpretativa la identificación de ciertos 
cambios jurídicosj que tienen que sor bien precisos, 

A..nivel de instrumentos ̂  en detalle^ el problema es muy fuerte e intrin 
cado; y hace falta también una gran labor de esclarecimiento. La reacción de 
cada país al uso de un mismo instrumento -se ha dicho ya- varía según una can 
tidad de supuestos y variables vinculadas; y los ejemplos de ello podrían ser 
numerososj tanto en lo relativo a la distinta dirección de las reacciones pro 
vocadas por los i n s t r u m e n t o s c u a n t o a las ideas prevalecientes con res 
poeto al rigor con que determinado instrumento debe ser usado, 

En lo primerease ha señalado que la restricción crediticia podría provo 
car desempleo en países latinoamericanos y expansión de exportaciones en paí-
ses industriales. En lo segundo se anotó tambián que la idea de que la res-
tricción sobre los medios de pago sea fuerte puede haber emergido en parte 
del temor a la hiperinflación; aunque ella no se produjo en America Latinaj 
sino que nació en otro lugar y bajo otras circmstancias. Estas concepciones 
subsisten^ empero, en tanto que las reacciones no estén bien identificadas me 
diante una labor de sistemáticaj cualitativa y -en lo que se pueda- cuantita 
tivamente penetrante. 

La cuestión es importante, porque los países en deseirrollo tienen que re 
formar entes, instrumentos y costumbres -y a veces ciertos valores- al mismo 
tiempo que se sirven de los prevalecientes, pués no tienen otros elementos 
que emplear en sus políticas de corto plazo. Y si se llegara a la convicción 
de queden determinado sector, por ejemplo,cierta reforma institucional es ba 
sica para lograr una respuesta suficiente de la oferta, sería en principio es 
toril sacrificar a otros sectores para promoverlos -empleando cualquier ins-
trmento- sin antes encarar la reforma institucional como prcrrequisito para 
abatir la restricción provenientes de su existencia. 

Ello en cuanto a los factores institucionales. Pero además hace falta más 
investigación en materias tales como el papel que juega la dimensión del mer-
cado frente p. la «̂ imenainn mfm'.Tns nnnromina impuesta por la tecnología. liu-
chas voces el alza de precios se origina on la pi-oducción en escalara óptima 
porque el país no tiene dimensión de mercado interno ni posibilidades reales 

/de exportar 
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de exportar como para allsergar siquiera xxna sola planta on industrias trans-
formadoras. 

Finalmente hay un problema esencial en la suficiencia de la evaluación 
de las causas que motivan alzas de precios. Así^ para unos hay factores bá-
sicos, distintos a los mecanismos de propagación. Para otroSj estos ''inecanis 
mos de propagación son la causa. El tratamiento resultante de esta distin-
ta valoración constituye, en cierta medid^, uno de los puntos medulares de la 
disensión actual en cuanto al diagnóstico. 

En efecto, si los aumentos de medios de pago destinados a financiar ma-
yores necesidades de capital de giro debidas a alzas irreversibles de precios 
en bienes o en factores son un elemento -oasivo, ''propagador" de la inflaciónj 
252/ 

sera esteril frenar el alza de precios por el simple expediente de res-
tringir su expansión, sin atacar sus causas. Ello^ aunque redujera en algo el 
alza de precios, tendería a exagerar su costo social en términos de desarro-
llo. Pero si se considera que el aumento de medios de pagos es factor acti-
vo, propulsor del alza, será buena política el restringirlo. La médula de la 
cuestión reside en evaluar eficisntemente el grado en que estos elementos son 
o no factores del proceso inflacionario, y el grado en que entran en el mis-
mo como variables verdaderamente independientes. 

A tal punto hay imprecisión, que ello explica la existencia de "modas" 
en el uso de los instrumentos. Así,hubo épocas en que so prefirieron instru-
mentos tributarios: durante la guerra se acudió a controles directos; en la 
postguerra se han preferido medidas de orden monetario; y más reciente-
mente se vienen utilizando medidas monetarias,cambiarías y fiscales5 bajo la 
influencia de la formulación de acuerdos de stand-by. En la actualidad, Amé-
rica Latina está "'descubriendo'' la política de ingresos, y hay indicios de 
que el interés por los ^'acuerdos sociales- está c r e c i e n d o L o interesan-
te de estas ''modas" es que, aunque hayan oscurecido los problemas en el pasa 
do, han permitido para el futuro desterrar definitivamente los enfoques es-
pectaculares y univalentes. 

Existe, al presente, una clara idea acerca de que lo m i , ó bi, o triva-
lente, aunque sea -útil, no es óptimo; y que hace falta que concurran instru 
mentos de todos los campos de acción puesto que, de lo que se trata, es de 
la conveugencia de instrumentos hacia propósitos mútiples (la inflación es 
uno de ellos) en el oorto plazo, 

/Y finalmente. 
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Y finalmente, en lo quo se refiere al problema de los instrumentos q.ue 
aquí se está considerando, hace falta también esclarecer suficientemente las 
ideas con respe,cto a las condiciones bajo las cuales puedo haber instrumen-
tos "neutrales". 

Hay quienes consideran que los manejos globales son "per se" neutrales. 
Otros, en cambio, piensan que las políticas globales o "uniformes" pueden te 
ner carácter neutral sólo cuando existen circunstancias miformes; pero que, 
cuando las condiciones en que se aplican no tienen tal característica, ellas 

255/ 
pueden tenor efectos fuertemente discriminatorios. y estos efectos se a 
centúan cuando el uso de ciertos instrumentos globales se hace restrictivo; 
En el caso particular del crédito bancario -que se ha utilizado como ejemplo 
en varios casos- estos efectos discriminatorios son claros en cuanto, al ins 
trumentar la política global en cada operación detallada, la banca presta pa 
ra capital de giro, a corto plazo^ y siempre al más solvente. 

Sobre estos aspectos es razonable pensar que no hay neutralidad "opera-
tiva" en instrumentos, por global que sea la forma en que ellos se utilicen. 
Habrá, sí, generalidad en su empleo; pero también discriminación resultante 
de que cada tipo de actividad, en cada magnitud de empresa, sn cada localiza 
ción, en cada país, reacciona de manera diferente a su uso. 
f) Se ha señalado ya que .existe m fuerte problema de información, del cual 
deriva tanta imprecisión y tanta polémica parcialmente estéril, como se da en 
la materia inflacionaria. Aunque ello ha sido señalado repetidamente, convie 
ne examinar los niveles a los cuales se manifiesta. 

En principio, se advierte que se reqvdere establecer adecuadas y sufi-
cientes metodologías de análisis y programación. Por adecuadas deben enten-
derse las que se adecúan estrictamente al. problema;ellas no se han desarrolla 
do plenamente para nuestra América Latina. por suficientes, deben enten 
derse aquellas que penetren analítiuamente en toda la profundidad necesaria 
para establecer balances económico-financieros y patrimoniales detallados, 
y el por qué de cada reacción del sistema económico -por lo menos de las 
reacciones relevantes. 

La insuficiencia de las categorías corrientes de análisis ha sido repe-
tidamente reconocida y experimentada en la práctica, al formularse planes de 
desarrollo. Elementos globales como el "consumo privado total", por ejemplo, 
no son suficientes para diseñar con acierto un programa a nivel de instrmen 
tos. 

/Tratándose de 
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Tratándose de planes anuales, tajo cuya forma requieren tener expresión 
operaliiva los programas antiinflacionarios, ademas de la cuestión de catego-
rías de análisis hay tin problema de metodología que aún no ha sido totalmen-
te resuelto, a-unq̂ e se ha avanzado en ello; y de su resolución depende-
rán también la naturaleza y penetración de ciertas categorías de análisis que 
sean requeridas. 

En la medida en quê , para objetivos antiinflacionarios^ es necesario te 
ner estimaciones sobre la dimensión 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 liquida-
bles que pueden a corto plazo expandir la demanda, a veces súbitamente.Sobre 
ambos problemas, y sobre varias formas de vincular a ambos en computaciones 
conjuntas, extrapolables en programas, ha habido \ma serie de intentos, Pero 
también hay una necesidad de un tratamiento sistemático mayor y más profundo. 

Asi, en materia de fuentes y usos de fondos, se ha argüido que hay en-
deblez teórica en su tratamiento porque no existe un marco global de referen 
cia para el análisis del fluir de fondos, que signifique lo mismo que la "'Teo 
ría General" para las cuentas regionales.Si esto se agregara habría,pués,tres 
elementos requeridos: un marco de referencia (que sería en el caso la teoría 
del financiamiento), sendas metodologías de análisis y de programación, y ca 
tegorías concretas de análisis; cuyo desarrollo adecuado sería capítulo pre-
vio para que se tenga la información requerida para el diseño de políticas 
antiinflacionarias eficientes, que al mismo tiempo sirvan al desarrollo acele 
rado y a la acción anticíclica. ^ ^ 

Además,en la medida en que hay una traslación de ingresos cada vez que 
ocurre m cambio en la estructura de precios, se hace imprescindible tener 
cierta evaluación 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, intsrfactoriales e interregionales, ne 
cesita también de una teoría, una metodología y cierta información básica, 
que están recién en proceso de formarse. Este aspe-.to es también relevante 
porque se requiere que traslaciones, tributos y subsidios, por lo menos, ton 
gan un comportamiento complementario y no divergente. ^ ^ ^ 

Juntamente con la falta de información básica, y en parte por- su exis-
tencia han ocirrrido insuficiencias en los diagnósticos, y aún errores de 
diagnóstico; 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-
ecoaómico; y porque se ha hecho muy poco análisis de Instrumentos concretos 
en Latinoamérica. En consecuencia, aunque se vea claro hacia dónde orientar 
la acción en el mediano y largo plazo, no se tienen criterios suficientes pa 
ra establecer cómo ello debe hacerse en cada corto plazo. O, si determinados 
entes tienen una política para establecer cómo accionar en la lucha antiinfla 
clonarla en el corto plazo, los ejemplos distan de haber sido exitosos. 
Los errores de diagnóstico son, aún, más serios; y en parte derivan de la 
propia generalidad y a veces parcialidad en cuanto a cobertura, de los análi 

26 V 
sis macro que han sido realizados." 

Los problemas de información exigen programas de largo aliento, que pa-
recen requerir en muchos casos la transformación de los organismos encargados 
de colectar y elaborar información "básica. Para ello existen una serie de 
propuestas en varios países y en trabajos especiales. 

Poro, además, se ha exagerado en el uso de correlaciones globales para 
dar fundamento a teorizaciones con pretendida aplicación general. Ciertamen 
te, éste es un caso particular del problema general antes mencionado, pero su 
repetición en casos específicos resulta tan abmdante, que para no caer en 
lo espúreo es bueno no olvidar por lo nanos dos cosas: que correlación no es 
causalidad; y que estadísticamente ella es reversible. 

Es cierto que suelo ser difícil escapar de estas y otras limitaciones 
del método, pués no siempre hay algo mejor. Se está muy lejos de insinuar 
su inutilidad. Sólo se pi'̂ .cisa 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 parámetros en modelos econo-
métricos que se utilizan para proyectar líneas de política o medidas concre-
tas (como m a variación en el tipo de cambio, por ejemplo), en cuyo caso, la 
elegancia o la complejidad del modelo disimulan la endeblez de su base. 
El diseño del corto plazo a nivel de instrumentos es demasiado sensible como 
para formularlo, con pretensión de operatividad óptima, sobre la base de grue 
sas generalidades. Esta sería una forma "ex post" de caer, en los métodos 
pseudomáticos simbólicos, a que varias veces se ha aludido. 

/¿La insuficiencia 
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¿La insuficicncic do información básica y do análisis os dcsvicinto do 
•f"' la rnisraa teoría?. Es obvio que olla dosvía a la política oconónica; y so 
^ considera q.uo tanbión la teoría ha estado influida i3or tal insuficiencia, 

particularnonto en lo q.uc so refiero al proceso inflacionario. Así, por 
ejonplo la remuneración del factor cnprosario y capital suelo sor un olcnen 
to no bien tratando, y se ha tendido aún en la teoría a considerar a la espi 

' 264/ 
ral como de"precios y salarios". Ello ha acentuado también el hecho de 
q.uo haya más opcrc.tividad en los instruraontos do política oconónica que in-
fluyen sobre la remuneración del trabajo, que on los que influyen sobro la 
ronunoración del omprosario y capital. 

Para poner la "pirámide'' teórica con la base hacia abajo, os necesario 
realizar un gran esfuerzo de información básica y do elaboraciones y análi-
sis concrctosj por lo cual os rasonablc suponer que el progreso do la teo-
río. sobfo inflación tonará en los próximos años, por lo menos en parto, la 
forma de mejor investigación básica, particularmente cuantitativa.^^^ Con 
ello, es concebible que no sólo habrá ion mejor entendimiento sobre los ins-
trumentoE, sino que so 03trochrJ?án las áreas de disidencia sobre los proble 
mas que so presentan a mayor nivel do abstracción, al ampliarse el conoci-
miento de "abajo hacia arriba". 

Tan importante os el problema, que esto habría sido al parecer casi ol 
único punto de coincidencia absoluta ontprc "estructuralistas" y "nonctaris-
tas" en la Conferencia de Río de Janeiro. El acuerdo so ha referido tanto 
c, la necesidad de intensificar los esfuerzos de formulación do información 
básica, cuajito do elaborar presupuestos cconónicos nacionales, o planes do 
corto plazo. Ello, do acuerdo con ol consenso general do que la falta do in 
formación es.tá deteriorando la formulación y la implomontación de la polífi 
ca económica?—^ 
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1 2 . E l a j i á l i s i s de l o s f a c t o r e s d e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o debe s e r hecho en 

t é r m i n o s g l o b a l e s j , y tamb ién en t é r m i n o s e s p e c í f i c o s de b i e n e s , i n s t r u -

mentos y v a r i a b l e s c o n c r e t a s , de cuyo comportamiento r e s u l t a . 

E l p rob lema de l a i n f l a c i ó n , f o rmu lado en t é r m i n o s g e n e r a l e s , e s i n s u f i 

c i e n t e p a r a o r i e n t a r e l u s o de i n s t r u m e n t o s d e t e r m i n a d o s de p o l í t i c a a n t i i n -

f l a c i o n a r i a . D i c h o a n á l i s i s e s ev iden temente n e c e s a r i o , pe ro no e s s u f i c i e n 

t e , po r s í mismo, par^. e s t e p r o p ó s i t o . L a s p r o p o s i c i o n e s y a n á l i s i s h e cho s 

en t é r m i n o s s ó l o g e n e r a l e s , o mac roeconómico s , ponen muy a l t o e l n i v e l de 

a b s t r a c c i ó n y r e q u i e r e n c o n v e r g e r con c o n s i d e r a c i o n e s más d e t a l l a d a s . 

E s i n d u d a b l e que l a e t apa de e s c l a r e c i m i e n t o de i d e a s y p r o c e s o s g l o b a -

l e s , aún no c o n c l u i d a , r e s u l t a e s e n c i a l ; de l o que a h o r a s© t r a t a e s de e n -

t r a r a l a c o n s i d e r a c i ó n de i n s t r u m e n t o s y v a r i a b l e s c o n c r e t a s , p a r a p r o y e c -

t a r un r e f l u j o de c o n s i d e r a c i o n e s " d e aba jo h a c i a a r r i b a " , que p e r m i t a , p o r 

un l a d o , m e j o r a r e l en t o rno de l a s c o n s i d e r a c i o n e s g l o b a l e s ; y po r e l o t r o 

e s t r e c h a r á r e a s de d i s i d e n c i a a c e r c a de p o l í t i c a s c o n c r e t a s . 

P o r e j emp l o , c o n s i d e r a c i o n e s t a l e s como una e x p a n s i ó n " g e n e r a l " de l a 

demanda, o una i n s u f i c i e n c i a " g e n e r a l " de o f e r t a t i e n e n e s c a s a v a l i d e z . L o s 

p rob lemas se dan a n i v e l de b i e n e s o f a c t o r e s c o n c r e t o s , o de g r u p o s de e -

l l o s . L a s c o n s i d e r a c i o n e s g l o b a l e s de e s t e t i p o s o n , po r e j e m p l o , l a s que 

conducen en p a í s e s con p rob lemas de b a l a n c e de pago s y con d e s i g u a l d i s t r i b u 

c i ó n d e l i n g r e s o a p r o p i c i a r p o l í t i c a s de b a j a en e l s a l a r i o r e a l , o s e a una 

t r a s l a c i ó n h a c i a l o s e s t r a t o s a l t o s de i n g r e s o s , cuando p r e c i s a m e n t e en e l 

g a s t o en consumo de e s t o s e s t r a t o s e l que t i e n e más a l t o c o n t e n i d o d i r e c t o e 

i n d i r e c t o de i m p o r t a c i ó n , y aunque d i c h o s e s t r a t o s no n e c e s i t e n de t a l t r a s -

l a c i ó n p a r a que l a i n v e r s i ó n se expanda. 

Lo mismo sucede en l o r e l a t i v o a l nexo e n t r e v a r i a b l e s , a que a n t e s s e 

h i z o r e f e r e n c i a . Se t r a t a de i d e n t i f i c a r c o n e x i o n e s d i r e c t a s y e l i m i n a r d e -

f i n i c i o n e s con i m p l í c i t o s , p a r a g a n a r p r e c i s i ó n en l a s p o l í t i c a s . 

En s i t u a c i o n e s , po r e j emp l o , que p u d i e r a n s e r c a r a c t e r i z a d a s como de 

" e x c e s o de demanda" e s e s e n c i a l e s t a b l e c e r en qué s e c t o r e s , e s t r a t o s y , e v e n -

t u a l m e n t e , r e g i o n e s e l l o n o u r r e -nnÓR debe d a r s e s o l u c i ó n s e l e c t i v a a l o s 

p r o b l e m a s . 

/Como e l p rob lema 
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Como G1 p rob loma e x i g e t r a t a m i e n t o g l o b a l y tamb ién a n i v e l de i n s t r u -

men te s , l a s c o n s i d e r a c i o n e s p o s t e r i o r e s a n a l i z a n po r s epa rado l o s f a c t o r e s 

i n f l a c i o n a r i o s i d e n t i f i c a d o s a cada uno de e s t o s n i v e l e s de a b s t r a c c i ó n . 

Y, e n t r e e s t o s do s l í m i t e s , p a r a e s t a b l e c e r e l nexo s i s t e m á t i c o r e q u e r i d o , 

s o fo?ímula un a n á l i s i s a n i v e l de v a r i a b l e s c o n c r e t a s de c o s t o , o f e r t a y d e -

manda. Todo e l l o con e l p r o p ó s i t o do e v i t a r que l a c o n s i d e r a c i ó n s i m u l t á -

nea de p rob lemas u b i c a d o s a d i s t i n t o s n i v e l e s o s c u r e z c a e l a c i e r t o de l o s 

j u i c i o s , y r e co rdando que e l p r o p ó s i t o u l t e r i o r de e s t o s a n á l i s i s c o n s i s t e 

en i d e n t i f i c a r una p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a a n i v e l de i n s t r u m e n t o s que 

s e a ú t i l a l á r e a ; y q u e , a l mismo t i empo , p e r m i t a h a c e r l o más r á p i d o p o s i -

b l e e l d e s a r r o l l o y e f i c i e n t e l a a c c i ó n a n t i c í c l i c a en e l c o r t o p l a z o . 

Den t r o de e s t e p l a n t e o , se hace una d i s t i n c i ó n e s e n c i a l e n t r e exce so de 

demanda e i n s u f i c i e n c i a de o f e r t a , como f a c t o r e s d i s t i n t o s e n t r e s í y n a t u -

r a l m e n t e d i f e r e n t e s a l a s s u b a s de c o s t o s . 

En cuanto a l a l o c a l i z a c i ó n g e o g r á f i c a , en e s t e t r a b a j o no ha a l c a n z a d o 

a e s c l a r e c e r s e - e n t r o muchas c o s a s que seguramente quedan s i e n d o o s c u r a s - e l 

p a p e l de l a s d i f e r e n o i a s r e g i o n a l e s de p r e c i o s que s e m a n i f i e s t a n en l a gene 

r a l i d a d do l o s p a í s e s ; s u e f e c t o s o b r e e l p r o c e s o económico en g e n e r a l - y 

p a r t i c u l a r m e n t e s o b r e l a nueva i n v e r s i ó n f i j a , l a d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o y 

l a d i s t r i b u c i ó n u r b a n o / r u r a l de l a p o b l a c i ó n - ; y l a p o s i b i l i d a d de d i s e ñ a r 

y a d m i n i s t r a r m a p o l í t i c a do p r e c i o s e i n g r e s o s con a p e r t u r a r e g i o n a l e f i -

c i e n t e . E l n i v e l d e s a r r o l l a d o en l o que s i g u e os s ó l o g l o b a l y s e c t o r i a l . 

E l p rob lema o s muy i m p o r t a n t e , empero. S i se l l e g a r a , por e j emp lo , a l a con 

c l u s i ó n do quo pa r a d i s m i n u i r l a i n t e n s i d a d de l a m i g r a c i ó n h a c i a l a s u r b e s 

h u b i e r a que t r a s l a d a r i n g r e s o a l o s e s t r a t o s más b a j o s d e l medio r u r a l ( s e a n 

d e p e n d i e n t e s o m i n i f u n d i s t a s ) , o c t u ? r i r í a un i n c r emen to i r r e v e r s i b l e en e l n i 

v o l g e n e r a l de p r e c i o s i m p l í c i t o s en e l PBX como r e f l e j o d e l u s o d e l i n s t r u -

mento, s a l v o que l a p r o d u c t i v i d a d de l o s f a c t o r e s c r e c i e r a en l a medida nece 

s a r i a pa ra e n j u g a r e l a l z a . Y t a l s u b a no p o d r í a c a l i f i c a r s e como ' ' i n f l a c i o 

n a r i a " s i n o como c o r r e c t i v a y , aún , p r e v e n t i v a de p rob l emas i n f l a c i o n a r i o s 

mayo re s . La i d e n t i f i c a c i ó n de una e s t r u c t u r a de p r e c i o s e f i c i e n t e " c r u z a d a " 

de sdo l o s e c t o r i a l , l o r e g i o n a l y l a r«r,Tunoración e f i c i e n t e de f a c t o r e s , 

/ c o n s t i t u y e un c a p í t u l o 
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c o n s t i t u y e un c a p í t u l o que - e n l o que se c o n o c e - no t i e n e s o l u c i ó n s i m u l t á 

nea que po sea r e a l a p t i t u d o p e r a t i v a p a r a g u i a r con p r e c i s i ó n e l u so de i n s -

t r u m e n t o s . También, p o r l o que a n t e c e d e , pa rece c o n v e n i e n t e no u t i l i z a r en 

l o p o s i b l e e l concepto de " e s t a b i l i d a d " de p r e c i o s ; y h a b l a r s ó l o de de te rm i 

nado s i n c r e m e n t o s . 
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CAPITULO I I I 

FACTORES DEL PROCESO IWFLACIOJJARIO EN E L ÁREA 

(Esq^uema de s í n t e s i s ) 

E s p r o p ó s i t o d e l p r e s e n t e c a p í t u l o e l f o r m u l a r m esquema de s í n t e s i s 

de l a i n t e r p r e t a c i ó n de l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o en L a t i n o a m é r i c a ; y s u s enun 

c i a o i o n e s g e n e r a l e s e s t á n c o n s i d e r a d a s en d e t a l l e y f undada s a l o l a r g o de 

todo e l c o n t e x t o de e s t e documento. 

Se t r a t a a q u í de una e l a b o r a c i ó n p r e l i m i n a r , q.ue debe rá s e r r e v i s a d a a 

l a l u z de l o s a n á l i s i s de p a í s e s en p a r t i c u l a r . E s t e a n á l i s i s t a l v e z a r r o 

je más e lementos pa r a f o r m u l a r una t i p o l o g í a p u é s , aunque c i e r t a s r e l a c i o n e s 

e n t r e e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o y d e t e r m i n a d a s v a r i a b l e s dom inan te s s o n c l a -

r a s , muchos a s p e c t o s e n t r a n d e n t r o de cada i n f l a c i ó n p a r a d a r l e una d i n á m i -

ca y una f i s o n o m í a p a r t i c u l a r e s . E s t e c a p í t u l o puedej, p u e s , c o n c e b i r s e c o -

mo e l r e s u l t a d o de c i e r t o n i v e l de p r o g r e s o de t a r e a s , que debe s e r comp le -

tado en muchos a s p e c t o s ; y e l p r o p ó s i t o de h a c e r l o d e l i b e r a d a m e n t e b r e ve s e -

guramente l l e v a a d e s c o n s i d e r a r a s p e c t o s r e l evan te s^ ' ' ^ . L a s p au t a s de p o l í t l 

ca s a n t i i n f l a c i o n a r i a que dG a q u í se d e s p r e n d e n v an on dociomonto s o p a r a d o . 

1. La Experiencia Global del Area 
a) En L a t i n o a m é r i c a se v i e n e dando un p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o que no h a desem 

bocado en h i p e r i n f l a c i ó n , aún en l o s c a s o s más a gudo s . Ha h a b i d o , s í , c i e r 

t o s g r a d o s c amb i an te s de r e c h a z o de l a moneda n a c i o n a l en a l g u n o s p a í s e s ; 

pero no una t e n d e n c i a a t a s a s de e x p a n s i ó i i de l o s p p c c i o s c r e c i e n t e s y d e s -

c o n t r o l a d a s . 

En e l d e c e n i o que t e r m i n a en 1965 e l e s p e c t r o de s u b a s de p r e c i o s ha s i 

do muy a b i e r t o en e l A r e a , I n f l a c i o n e s f u e r t e s en e l d e c e n i o se d i e r o n en 

B r a s i l , A r g e n t i n a , C h i l e , U r u g u a y y en p a r t e d e l p e r í o d o en B o l i v i a ; e s e l 

" c o n o s u r " i n f l a c i o n a d p ' 
f 

En B r a s i l l o s p r e c i o s c r e c i e r o n 30 v e c e s ; en A r g e n t i n a , U r u g u a y , B o l i -

v i a y C h i l e e n t r e 9 y 13 v e c e s . 

Co l omb i a , P a r a g u a y y P e r ú e x p a n d i e r o n s u s p r e c i o s e n t r e 1 , 3 y 2 , 2 v e c e s . 

Méx i c o y l o s demás p a í s e s d e l A r e a t u v i e r o n a l z a s de p r e c i o s de h a s t a 

/40 po r c i e n t o 
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40 p o r c i e n t o y , d e n t r o de e l l o s , hubo a l z a s pequeñas en Amér i c a C e n t r a l , 

b ) E s t a s e x p e r i e n c i a s de p r e c i o s han a d q u i r i d o en l o s ú l t i m o s año s d i f e r e n -

t e s c a r a c t e r í s t i c a s d i n á m i c a s . E l a l z a ha t e n d i d o a r e d u c i r s e con r e s p e c t o 

a l a de p r i n c i p i o s de l a década en B o l i v i a y Paraguay; s e h a a c e l e r a d o ú l -

t imamente en U r u ^ a y , P e r ú y ColomT' ia; se ha manten ido a l r e d e d o r de n i v e l e s 

f l u c t u a n t e s pero a l t o s en l o s ú l t i m o s años en B r a s i l , C h i l e y A r g e n t i n a ; y 

p a r e c i e r a i n s i n u a r s e ú l t imamente c i e r t a a l z a en a l g u n o s p a í s e s que han t e n i 

do p r e c i o s t r a d i c i o n a l n e n t e e s t a b l e s . 

En l í n e a s g e n e r a l e s , p u e s , l a i n f l a c i ó n s i g u e en p a í s e s que e s t a b a n a n -

t e r i o r m e n t e i n f l a c i o n a d o s ; s e ha a c e l e r a d o más aún en a l g u n o s de e l l o s ; y 

se i n s i n ú a n c i e r t a s a l z a s do p r e c i o s mayores a l a s p r e v a l e c i e n t e s en a l g u -

n o s p a í s e s t r a d i c i o n a l m e n t c e s t g b l e s , 

3 / 

c ) Ha h a b i d o cambios en l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s . " L o s p r e c i o s i n t e r n o s 

e x p r e s a d o s en d ó l a r e s han s u b i d o c o n s i d e r a b l e m e n t e en e l A r e a , a l i n c r e m e n -

t a r po r r e g l a g e n e r a l e l n i v e l de p r e c i o s en moneda n a c i o n a l más que l a c o -

t i z a c i ó n c a m b i a r í a ; e l l o con e x c e p c i ó n de B r a s i l . A l a r e c í p r o c a , e s t e s ó -

l o hecho s i g n i f i c a que ha, b a j a d o c o n s i d e r a b l e m e n t e l a c a p a c i d a d de competen 

c i a , po r r a z ó n do p r e c i o s , A v e c e s , d e v a l u a c i o n e s f u e r t e s han r e s c a t a d o a l 

go d e l d e s p e n s o , que do t o d a s maneras se p r odu j o en un i t i n e r a r i o de c u r v a s 

" d e n t a d a s " . 

E s t e prob lema da l u g a r a v a r i a s i n t e r p r e t a c i o n e s : o b i e n l a s monedas n a 

c i o n a l e s e s t a b a n e x ce s i v amen te d e v a l u a d a s a n t e s ; o b i e n l o s p a í s e s que p e r -

d i e r o n c a p a c i d a d de competenc i a a c u d i e r o n a o t r o s mecan i smos c o m p e n s a t o r i o s ; 

o han d e b i l i t a d o s u c a p a c i d a d p a r a e x p o r t a r m a n u f a c t u r a s no t r a d i c i o n a l e s . 

A n i v e l de con sum ido re s l o s p r e c i o s de a l i m e n t o s han t e n d i d o a c r e c e r 

más que e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s en l o s p a í s e s i n f l a c i o n a d o s ; y menos en 

l o s que no t u v i e r o n t a l e s p r o c e s o s . E l l o r e f l e j a en p a r t e e l i n s u f i c i e n t e 

c r e c i m i e n t o de l a p r o d u c c i ó n a g r o p e c u a r i a y en o t r a l a d e f i c i e n c i a de l o s 

mecanismos de d i s t r i b u c i ó n . 

T r a s l a c i o n e s de i n g r e s o s se d i e r o n en a l g u n o s p a í s e s h a c i a e l s e c t o r 

a g r o p e c u a r i o , s i n que pueda v e r i f i c a r s e que ha h a b i d o una r e s p u e s t a s i g n i f i -

c a t i v a en t é r m i n o s dp, mayor p r o d u c c i ó n po r avance t e c n o l ó g i c o ; e l l o 

/ p a r t i c u l a r m e n t e en 
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particularmente en la medida en que prevalecieron formas inadecuadas de te-
nencia y de tamaño de los predios y en que las mismas traslaciones fueron 
inconstantes. 

Otras traslaciones surgieron desde el sector de arrendamientos, en for-
ma muy significativa en algunos países en q.ue sus precios se controlaron; 
ello con, cierta influencia adversa, al parecer, sobre la actividad de cons-
trucción. 

Ha habido también variaciones fuertes en el salario^ nominal y real; y 
en la última década las cifras globales de las cuentas nacionales señalan 
un amento de la participación del trabajo on el ingreso, muy generalizadas 
en el Area, con excepción do Argentina en que hay un fuerte retroceso. En 
apariencia, ello contradeciría la afirmación corriente de que la inflación 
perjudica a los estratos de menor ingreso -salvo en dicho caso-. No obstan 
te, hay serias razones para que no se desprenda esta implicación de las ci-
fras globales, según se analiza en el capítulo IV. ^ 

d) En los tros últimos lustros las alzas medias de precios fueron mayo-
res durante los años de receso del producto per cápita que durante los años 
de expansión; y en algunos casos ellas fueron mucho más elevadas.Cuando 
las caídas del producto so asociaron a problemas de balance do pagos en el 
Area^ la inflación se presentó juntamente con desempleo y perdida do reser-
vas extranjeras, 

e) La relación entro inflación y desarrollo ejx el último decenio no pa-
rece oxcosivamente estrecha, aunque cierto "perfil" inflacionario es claro 
a mediano y largo plazo. 

Alto crecimiento del producto per capita con alto nivel de inflación se 
dió en Brasil; con inflación moderada o sin inflación, propiamente dicha, 
se dió en Kéxico, Venezuela, Perú, Panamá, Uicaragua, Guatemala y El Salva-
dor. 

Crecimiento medio con fuerte inflación se dió en Chile; y con menor al-
za de precios en Colombia, Costa Eica, Ecuador y la E.Dominicana. Algo más 
lento, y con fuerte alza de precios fue el crecimiento en Argentina. 

/inflación con 
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I n f l a c i ó n con e s c a s o d e s a r r o l l o se d i o on B o l i v i a y P a r a g u a y a l o l a r g o 

d e l d e c e n i o , aunque e s t o s p a í s e s r e d u j e r o n s u s a l s a s en l o s ú l t i m o s a ñ o s ; 

e i n f l a c i ó n s i n d e s a r r o l l o en U ruguay , 

Cuando h a h a b i d o i n f l a c i ó n mtiy f u e r t e l o s p rob lemas de b a l a n c e de p a g o s 

h u b i e r a n imped ido e l d e s a r r o l l o ^ a no s e r por e l a l t o n i v e l de endeudamien-

to que c o n t r a j e r o n - i n c l u s o a c o r t o p l a z o - l o s p a í s e s i n f l a c i o n a d o s . En a l 

gxmos de e l l o s ^ aún más , e l p r o c e s o s i g n i f i c ó endouda r se p a r a no c r e c e r . Y 
en p a í s e s como B r a s i l , h a h a b i d o una c a í d a de l a t a s a de c r e c i m i e n t o d e l 

p r o d u c t o per c a p i t a en l o s ú l t i m o s a ñ o s , con r e s p e c t o a l promedio a n t e r i o r -

mente p r e v a l e c i e n t e . 

f ) P o r l o menos porque l a i n f l a c i ó n c o n c l u y e d e t e r i o r a n d o e l b a l a n c e de 

pago s es que puede e s t a b l e c e r s e conccp tua lmente c i e r t o " p e r f i l " e n t r e i n o r o 

mentó de p r e c i o s y de p r o d u c t o . E s t e p e r f i l , t amb ién s u r g e d o l hecho de que 

u n d e c r e c i m i e n t o de p r e c i o s r e s u l t a d e p r e s i v o en p a í s e s en d e s a r r o l l o ; y de 

que l o s p r e c i o s c r e c e n i r r e v e r s i b l e m e n t e en t o d o s l o s p a í s e s d e l mundo, po r 

r a z o n e s que l u e g o se c o n s i d e r a n en más d e t a l l e . De aqu í s u r g e que e l m á x i -

mo d e s a r r o l l o p o t e n c i a l e s t á a s o c i a d o a c i e r t a s a l z a s moderadas de p r e c i o s , 

cuya d i m e n s i ó n v a r í a de p a í s en p a í s . 

E s t e p e r f i l c o n c e p t u a l e s t á también r e f l e j a d o en l a e x p e r i e n c i a . En l a 

g e n e r a l i d a d de p a í s e s en d e s a r r o l l o y a mediano p l a z o , l a s a l z a s de p r e c i o s 

más moderadas s e a s o c i a n a a l z a s , d e l p r o d u c t o mayore s que l a s que se v i n c u -

l a n con i n f l a c i o n e s más i n t e n s a s . En A m é r i c a L a t i n a , l a s v a r i a c i o n e s de 

c o r t o p l a z o en p r e c i o s y p r o d u c t o so a s o c i a n de l a misma manera: l a s mayo-

r e s e x p a n s i o n e s de l a p r o d u o c i ó n se v i n c u l a n a a l z a s moderadas de p r e c i o s ; , 

y l a s i n f l a c i o n e s más v i r u l e n t a s s o n a l a l a r g a f r u s t r a n t e s d e l d e s a r r o l l o . 

g ) A l a r g o p l a z o , p u e s , e l l o pe rm i te g r a d u a r a q u e l l a f a l t a de a s o c i a c i ó n 

que a n t e s se s e ñ a l a b a , p a r a poner é n f a s i s en que en Amér i ca L a t i n a l a c o e x i s 

t enc i i - dp a l t a i n f l a c i ó n y a l t o d e s a r r o l l o puede da r se^po ro m jitKtsoíjarlaaiaaiQ aKt 

d u r a d e r a . P o r r a z ó n do e s t e hecho h a y , p u e s , un l í m i t e do máxima, v a r i a b l e 

s e gún cada c i r c u n s t a n c i a de cada p a í s , más a l l á d e l cua l e l a l z a de p r e c i o s 

imp ido e l d e s a r r o l l o . E l l o s e ñ a l a uno de l o s do s s e n t i d o s de e s t a r e l a c i ó n 

do c a u s a l i d a d . 

/E1 o t r o s e n t i d o 
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El otro sentido do la relación consiste en q.ue eia desarrollo es imposi-
ble evitar la inflación a mediano plazo; ello puede demorarse todo lo que 
tarde en orecor el vigor del grupo social de trabajadores; pero no evitar-
se. Por lo que en algunos países latinoamericanosjen que se asociaron infla 
ción y estancamiento o débil crecimiento^ ha bastado con que uno de los gru 
pos sociales -los trabajadores, por ejemplo, pero no necesariamente ellos-
dcsarrollara una conducta de no aceptación con respecto a su ingreso, para 
que la espiral se desa'baso o se mantuviese sin miras de resolverse. 

Y como el desarrollo trae a su vez tensiones sobre los precios, de ello 
surge por lo menos un límite de mínima en que es necesario que los precios 
crezcan, para que proceda el ajuste del sistema económico. Este os otro ele 
monto conceptual, que la experiencia del Arca identifica^ aunque con cierta 
graduación en función de las exportaciones. 

h) En efecto, la capacidad de financiamiento de la economía en su con-
junto pone el límite en que puedo crecer el ingreso nacional real a largo 
plazo. Dado m límite a la sustitución -por razón de dimensión del mercado, 
de la tecnología y de otros elementos- las exportaciones constituyen la va-
riable, que defino la tasa de crecimiento. Cuanto más ellas crezcan, tanto 
más podrá expandirse el ingreso con menores tensiones sobre los i)3?ecios. 
El desarrollo requiere reformas, cuya necesidad croco parabólicamente con 
respecto al nivel del desarrollo mismo; y estas reformas a su vez tienen 
impacto sobre los precios. De aquí que la expansión fuerte de las exporta-
ciones sirve también de amortif:uador de la presión inflacionaria derivada 
del cambio estructural. 

Estudios anteriores ^ señalaban que los países más desarrollados del 
Area, que siguieron políticas financieras -y cambiarlas particularmente- no 
ortodoxas, sufrieron en los últimos treinta años inflaciones entre moderadas 
y fuertes; poro introdujeron cambios en su economía y crecieron. Otros paí 
ses, en general de menor dimensiónj que han seguido políticas ortodoxas en 
materia de reservas, han sufrido aumentos moderados de precios y no han te-
nido prácticamente inflación; pero tendieron a perpetuar su estructura eco-
nomica, en parto ello rinculado a la cxi s i/Gncici de ciertos convenios bilate-
rales. Un país -Venezuela- realizó una política ortodoxa y al mismo tiempo 

/cambió fuertemente 
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cambió fuertemente su fisonomía interna^ al amparo precisamente de una ex-
pansión inusitada de exportaciones, tanto en volumen como en precios a lar-

7/ go p l a z o . - ' 

i) la expansión de exportaciones ha sido insuficiente en el Area, para 
financiar el desarrollo al ritmo necesario. Ello es bien conocido, así co-
mo sus causales, que residen tanto en factores externos -baja elasticidad-
ingreso de su demanda on la mayoría do casos, protección en los centros in-
dustriales, desvío de sus compras hacia otras áreas, deterioro de precios 
relativos, deficientes sistemas de comercialización, etc. -corno internos 
-falta do saldos exportables, básicamente-. 

Países en los cuajes bajaron las exportaciones per cápita, como Brasil, 
Uruguay y Color-bia -y Argentina y Chile haota hue-- poco- , acrecieron fuer-
temente sus precios y se endeudaron on el exterior, a veces muy intensamen-
te. Otros, como Perú, Bolivia, y los mismos Chile y Argentina en años re-
cientes, pudieron intensificar su crecimiento, atemperar su inflación, acu-
mular reservas o bajar su deuda externa cuando cx;3andieron sus exportaciones 
de bienes y servicios. Finalmente, la expansión sostenida de México sin in-
flación no os ajena al incremento persistente de sus exportaciones, ni la 
de Venezuela al, notable incremento de ollas y al extraordinario valor abso-
luto que poseen. 

Tampoco hubo diversificación significativa. Los grupos de productos tra 
dicionales, desde la postguerra al presente, siguieron significando más do 
las tres cuartas partes de las exportaciones totales en Argentina, Bolivia, 
Chile, Paraguay, Uruguay, Venezuela y Ecuador y otros países. .México y Bra 
sil insinúan cierta expansión de la exportación no tradicional. 

j) Este tipo de factores, así como las alzas de precios que de .todas 
maneras so producen en el curso del desarrollo, podrían explicar una parto 
del alza de precios que ocurrió en los países más inflacionados; pero no to 
da el alza. 

Y aquí se presenta el punto principal de polémica y do interpretación. 
¿Es que se trata de una inflación de deraanda, o son otros y, aún, múltiplos 

/los mecanismos 
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los mecanismos g.ue deben explicarla? 

En la teoría de la inflación q̂ ue surgió del pensamiento y la experien-
cia de los países desarrollados cabían sólo las categorías clásicas de in-
flación de demanda e inflación de costos. No había allí lugar para la in-
flación de oferta,Puesj mientras los países salían del subdesarrollo hicie-
ron de sus precios, ingresos y empleo internos los mecanismos de ajuste de 
tina posición de reservas cuidada; crecieron primero y distribuyeron después; 
y en última instancia aflojaron sus tensiones con la emigración. Y cuando 
en años recientes, una vez desarrollados^necesitaron ayuda externa siempre 
la tuvieron en forma a veces muy generosa y nenos condicionada que la que 
hoy priva para los países latinoamericanos. 

Aquellas fueron las condiciones reales;y ellas corrieron paralelas a las 
concepciones teóricas, que al mismo tiem̂ io constituyeron la justificación 
política del esquema imperante. Y este e.::quema teórico-político nació de 
una economía en expansión de cuya estabilidad de precios dependía su propia 
supervivencia como centro financiero. En la concepción teórica, si el mer-
cado opera en condiciones de competencia perfecta, con precios y salarios 
flexibles en ambos sentidos, sólo un exceso de demanda explicaría que los 
precios continuaran subiendo, a pesar de la operación de tales mecanismos de 
ajuste; y si ello cabe dentro de la concepción de que la oferta crea su pro-
pia demanda, sólo las inconductas financiera o de la remuneración de los fac 
tores podrían, entonces, explicar tal exceso. Lo primero,por exceso de crea 
ción de liquidez, principalmente vía crédito," el cual, en cuanto crédito al 
gobierno, ocurre por el déficit de éste. Por ello, dentro de tal interpre 
tación, el déficit fiscal resulta inflacionario, Lo segundo -la inconducta 
de la remuneración de los factores- lleva a inflación de costos que, al mis-
mo tiempo,, abulta la demanda porque sus incrementos son también incrementos 
de ingreso. 

De tal interpretación surge, pués, la justificación teórica de una poli 
tica que restrinja la demanda para abatir el proceso inflacionario. 

Pero en América Latina ssta interpretación no es correcta, pués el ori-
gen del proceso no responde a tal esquema. En el Area son típicas:la infla-
ción de oferta, particularmente exteriorizada en la falta de saldos exporta-

/bles en los países 
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ties en los países que nán iicin sufrido el procoso y on la insuficiente pro-
duGoión para consumo interno; y la inflación do costos que sobro ella so mon 
ta por la espiral, la deficiente distribución del ingreso y la inconcurren-
cia financiera al desarrollo^ en los países más inflacionados. No son éstos 
los únicos elementosí y en el capítulo V se formula un detalle más explícito 
al cual so haoo remisión. 

Si en América latina pudiera concluirse en que hay inflación do demojida, 
frente al alto dcseniplcoj al bajo nivel de ingreso per cá ,ita prevalocionte, 
a su deficiente distribución;, y a la alta cai:iacidad ociosa en tierra y en , 
equipos; sólo podría tratarse de la demanda de los estratos de alto ingreso. 
En efectoésta os la demanda que tiene el más alto contenido directo a indi 
recto de importaciones^ y que afecta en consecuencia ol recurso más escaso 
del. Área en lo económico, y la política hubiera debido sor distinta, enton-
ces. 

Es la insuficiencia genwralizada de oferta -y no sólo de la oferta do 
alimentos, pero on buena medida de olla- y la insuficiencia de la demanda 
do exportaciones y de inversión bien dirigida lo que genera cierto componen 
to ossncial do inflación en el área. 

Esto componente parece haber sido casi tan irreversible como el impacto 
que surge do la inflación importada. Para el futuro, ol mismo tijne una re-
versibilidad c ndicionada: la condición reside en que haya desarrollo. Y 

ostG desarrollo os precisamente el que resulta frustrado cuando se aplican 
porscverantemento políticas de restricción de demanda, como las que se apli-
caron en el Area sin dar solución al problema inflacionario. 

Este os, pues, un punto csencial en la interpretación del proceso infla 
cionario en Latinoamérica: se debe recono:,cr que no hay ='un" factor que pro-
muevo por si la inflación; que en ella juegan factores de costos, de oferta 
y de demanda; que ellos están interaccionados en forma diferente según el 
país y el momento; quo no tiene importancia indagar cómo empezó el proceso, 
sino con qué ponderación operan en la realidad las causales y en qué medida 
ellas son VL-lnerablcs a determinados remedios; y finalmente que cada factor 
inflacionario es corregible con ciertos instrumentos cs;:;ecíficos, per lo me 
nos, que ciertas variables no_ son sensibles a instruiiientos determinados. 

/k) Ctro aspecto 
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k) Otro aspecto esencial radica en identificar qtué alza de precios es 
inflacionaria. Aquí se distinguen dos "tramos" de alza de precios: un pri-
mes tramo contiene alzas q.ue resultan de cambios irreversiblemente requeri-
dos por el ajuste del sistema económico. Se trata, fiués, de m tramo útil 
al desarrollo y requerido por él. El excedente por sobre este tramo es lo 
que aquí se denomina "inflación" y se considera que existe auinque su exteriq 
rización sea retenida^ Esj pues,evidente que hacen faltas dos políticas 
convergentes pero diferenciadas: lina, para mantener la flexibilidad de pre-
cios que el sistema económico requiere para su ajuste; ella integra el pri-
mer tramo y conduce a alzas del promedio, dada la inflexibilidad de precios 
e ingresos a la baja. La otra, para abatir lo que es propiamente inflación. 

Hay por lo t¿nto un problema de nivel y otro de estructura de precios. 
El primero exige reducir la tasa de crecimiento interanual de precios al mí-
nimo requerido por el ajuste del sistema económico. Este mínimoj y cierta 
tolerancia que en otro doctunento so explica, conducen a identificar una "250 
na de control" del pro.oso inflacionario para propósitos de política. Lo 
segundo exige orientar la estructura de precios hacia la forma que permite 
o provoca que so realicen . las transacciones físicas que maximizan el de-
sarrollo. 

El abatimiento de la inflación como cuestión de nivel de precios es un 
problema de mediano plazo, y sólo puede resolverse en forma gradual, como se 
demuestra conceptualmente en el capítulo II y como ha señalado la experien-
cia del Area. La orientación de la estructura de precios es un problema 
permanente; y el mercado, por sí sólo, no lo resuelve, segiin se establece en 
el mismo capítulo, ya que en la práctica no se cumplen los su iuestos de la 
competencia perfecta. 

1) ¿Puede, entonces, una polítiisa antiinflaoionaria ser global y de cor-
to plazo?. Así se ha entendido por regla general en las políticas antiinfla 
cionarias que se aplicaron en America Latina en la última década. Se consi-
deró, al parecer, que bastaba con eliminar el exceso de demanda, liberalizar 
al mercado intsrno y externo de trabas, y apoyar el esfuerzo de estabiliza-
ción con crédito externo a plazo corto o mediano, para que la inflación fue-
ra abatida. 

/Los instrumentos 
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Los intrumentos empicados eran un desprendimiento lógico de las concep-
ciones globales: un tipo de cambio único -y en lo posible libre- y la eli-
minación de controles internos sobre los precios en la mayor medida posible;, 
habrían de permitir una mejor asignación de recursos^ dentro del contexto 
de los objetivos de la Carta de Br^tton ríoods. La restricción do demanda 
se haría: en el gobierno^ bajando su déficit con el doble juego de bajar el 
gasto y aumentar el tributo, lo que a su vez habría de bajar la demanda del 
sector privado. Para esto último la restricción del crédito operaría sobre 
los sectores de altos ingresos y sobre las empresas; y la baja en el salario 
real sobre los estratos do ingresos bajos. Las políticas fiscal^ cambiaría 
y monetaria habrían^ entonces do converger para lograr la estabilidad, con 
el apoyo del crédito externo otorgado -una vez acordados estos prerrequisi 
tos- por v..rio£; tipor; d., inütitusionvs j d': p'.íses, 

Pero había tres defasajes básicos en la política: se estaba atacando 
una causa inexistente o menos relevante -la demanda- y se dejaba de atacar 
oferta y costos; se carecía de la necesaria selectividad, y se ponía la me 
ta antiinflacionaria en m lapso inviablc por lo corto. 

Lo primero fue antes considerado; la selectividad es una necesidad ló-
gicamente derivada de la multitud de causas y de que algunas de ollas sólo 
reaccionan a instrumentos específicos; y lo estrecho de los lapsos obligó 
a repetir con perseveran ai a la misma restricción por varios años. 

La restricción perseverante de la demanda frenó el desarrollo; la falta 
de selectividad hizo que las políticas;, presuntamente neutrales a nivel glo 
bal, se tornaran claramente discrimincitorias en su aplicación concreta; y 
la irrealidad do la meta en el tiempo impidió hacer una política gradual, 
que os la única viable. 

Que había un freno al desarrollo lo sabían de antemano los países que 
decidieron tales políticas; y ello significó en la práctica tomar una opción 
de corto plazo. Pero el problema residió en que ello fue repetido en suce-
sivos cortos plazos hasta hacerse a voces política de mediano plazo, con 
lo cual el freno fue más fuerte que lo originariamente previsible. 

Si de los muchos objetivos que pueden plantearse en una política de cor 
to plazo so reduce la nómina a dos -ingreso y precios- hay claramente dos 

/opciones; maximizar 
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opcioncs: maximizar el ingreso poniendo un límite do máxima a lo ciue crez-
can los precios; o bien minimizar el alza de preciosj en cuyo caso hay que 
poner un límite de mínima a lo que deba imprescindiblemente crecer el in-
greso. 

Muchos países de América Latina tomaron, en su lucha antiinflacionaria, 
esta segunda opción; sólo que ál hacerlo olvidaron poner el límite do míni-
ma a lo que debieran crecer el ingreso y el empleocon lo cual aumentaron 
innecesariamente el costo social de la política, tanto más cuanto, que ésta 
fue política de mediano, y no de corto plazo, éomo se ha señalado. 

Es bueno recalo®'a esta altura del análisis que estas reflexiones se en 
tienden obligadas cuando se indaga en la experiencia global del Area. Ellas 
no llevan el intento de dar a la presente síntesis ol carácter de una críti 
ca frontal a determinada política. Sino que, en América Latina, la ezpcrien 
cia del proceso inflacionario y el análisis de sus factores están precisa-
mente integradQs con la política antiinfla ci ono/pí 8/ que se ha empleado, 

m) Hay una variable importante quo recoge el efecto de la aplicación de 
9/ 

una serie de instrumentos: la liquidez global. Ella so redujo -con alguna 
excepción- en la generalidad de países de América Latina que procuraron aba 
tir la inflación usando de la restricción crediticia como instrumento para 
reducir la demanda. Además, ojcistió. en ol trasfondo la concepción de que 
los medios de pago son una forma pr¿valente de ahorro en países en desarro-
llo, por lo que no debe envilecerse su valor intrínseco^ aumentando su can-
tidad más allá' de lo que la preferencia de liquidez del público requiera. 

Muchos países desarrollados han venido reduciendo su liquidez global 
-medida en términos de moneda banccria- en la última década, y a pesar de 
ello crecieron intensamente. Pero ello os en parte porque incrementaron 
el uso de instrumentos no bancarios y en parte porque el peligro de un ex-
ceso de demanda ostá en ellos siempre presente; aunque el exceso de demajida 
no constituye "el" factor que explica la inflación, nx en países socialistas 
ni en países industriales no socialistas. Tales razones no agotan,por su-
puesto, la nómina de las que deben darse para explicar este hecho, poro son 
útiles para lo que interesa a los países de menor desarrollo. 

/Teóricaincnte, dentro 
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Teóricamentep dentro de una concepción cuantitativa sería dable esperar 
q.ue hubiera asociación jíositiva entre los incrementos del coeficiente de li 
quidez y de los precios. Sin embargo, la experiencia desmiente esta precon 
cepción,como se evidencia on el capítulo IV: 

- en los países industriales los incrementos de precios han sido rcduc". 
dos, haya habido alza o baja de liquidez. En ellos no hay a corto plazo co 
rrelación aún entre aumentos grandes de la liquidez y de los precios; y las 
alzas de precios no pasaron do ciertos límites más bien bajos; 

- en los países latinoamericanos hubo inflación aún con restricción por 
sevorante de la liquidez; y la mayoría de las alzas más fuertes de pre'"los 
se asociaron a las mayores rcstriociones de liquidez. 

Esta baja pertinaz de la liquidez monetaria de origen banoario que se 
dio en algunos países ha tenido una serio de efectos ad^/ersos. En pi-inci-
pió,ella resultó inflacionaria vía oferta, al frenar al desarrollo. En efec 
to, el nivel do liquidez de im país resulta inflacionario tanto por exceso 
como por defecto, raás allá de ciertos límites; pero el exceso do restricción 
os más dañino que la sobreexpansión. Con restricción C nó sólo los prec.'os 
siguen subiendo, sino que además so pierdo ingreso irremisiblemente y suce-
den otros desajustes (vcaso capítulo ?l). Con sobreexpansión de liquidez 
hay alimento de demanda e inflación poro, cuando so llega a estabilizar, ello 
ocurre a tin nivel más alto de ingreso y no necesariamente con monos reser-
vas que en el otro caso. Esta concepción debe ser bien entendida: ella no 
propone la inflación de demanda como método de desarrollo; sólo acentúa que 
con restricción también hay inflación, poro de oferta, y que su costo so-
cial os mayor. 

Otra consecuencia muy importante de ella residió en que, cuando los paí 
sos bajaron su liquidez global, la moneda saló de los bancos en los países 
de mayor desarrollo relativo del Area. En las economías con bajo grado de 
desarrollo sucedió lo mismo si tuvieron inflación, o se retardó el proceso 
do "monetización banoaria" que GC da cuando se rescata el, autoconsumo y so 
usa más la cuanta corrionte bancaria en las transacciones. En otras pala-
bras, la restricción de liquidez llevó a la bance en general -y a la banca 
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tanca central en particular- a gobernar menos la moneda, precisamente cuan-
do el proceso de desarrollo en la etapa en que está Latinoamérica debería 
llevarla a q.ue la gobernara más. 

Y, además, como la capacidad de los distintos bancos para expandir sus 
operaciones con otros fondos que los provenientes de la banca central os muy 
variable, la incidencia de tal tipo de políticas sobre la estructura de la 
banca debe haber sido importante -cosa que no se ha investigado- y : puede 
llegar a ser considerable, si se persevera en ellas. 

A largo plazo el nivel de liquidez total debe crecer con el proctiso de 
desarrollo; y la proporción dentro de el de la liquidez de origen bancario 
debe reducirse, una vez que la banca cmple acabadamente su función de 
provisión de medios financieros a la comunidad, porque madura a su vez el 
sistema financiero no bancario. En algunos de los países más inflacionados 
del Area so transitó en sentido contrario: fue la restricción de la liquidez 
bancaria lo que llovó a desarrollar un sistema no institucionalizado ni ma-
duro de intermediación extrabancaria. Ello trajo, además, un costo infla-
cionario. 

sólo algunos países han dado peso adecuado a la banoa de doaarrolla y.-.-
a su inatrumonto -el crédito a proyectos- , tal vez por que suele en cierta 
medada concebirse que existe cierta oposición entre ahorro genuino y crédi-
to bancario para financiarlos. Ello constituye una falsa antinomia. Y 
allí donde la banca siguió prestando al más solvente y para giro, -en un án 
bito de inflación y de baja eficiencia de la banca como empresa- la restric 
ción llevó a aument§.r el valor medio por operación y sirvió a incrementar 
la concentración de la propiedad. 

n) Aquella razón para abatir la liquidez, dada por el hecho de que los 
medios de pago son portadores de ahorro y su valor intrínseco no debe ser en 
vilecido, se asocia también a un concepto del ahorro que conviene revisar, 
El mismo se refiere a parte del ahorro de las familias, pero no a todo él, 
ni al ahorro de las empresas ni del gobierno. 

La información de que se ha dispuesto no permite esclarecer debidamente 
la dimensión del ahorro propiamente de las "familias'' ̂ ^ ni de las empresas. 

/El ahorro 
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El ahorro del gobierno ha fluctuado violentamente a corto plazo en Latinoa-
mérica; ha habido repetidamente casos de ahorro negativo en los países más 
inflacionados, lo que por regla no se dio en aquellos en que los precios 
crecieron menos, aunque fueran países de menor desarrollo; y los niveles mas 
altos del coeficiente de ahorro del gobierno en relación con su ingreso se 
dieron sin inflación o con inflación moderada. 

o) El desajuste en el ahorro del sector público es consecuencia de la 
inflación, y no su causa. Ello ocurre en parte porque el impacto de la in-
flación ^obre los gastos tiene menor retardo que su incidencia sobre los 
tributos. Naturalmente, la inflación no es la única causa y ella opera mer 
ced a que ciertas rigideces e inepsias del sector lo permiten; pero sin in-
flación no habría habido desahorro del gobierno en varios casos en que lo 
hubo. 

Podría también interpretarse que el desahorro fiscal recurrente contri-
buyó a mantener el proceso inflacionario; y ello obliga a distinguir défi-
cit y ahorro. Para una política de desarrollo sin inflación se considera 
que, dentro de oierta dimensión, hacen falta las dos cosas en el sector pú-
blico: déficit financiero y ahorro positivo. Así podrán asegurarse tres re-
querimientos básicos del proceso: quo el sector público aporte una alícuota 
suficiente al ahorro interno; que su inversión sea lo suficientemente signi 
ficativa como para ser impulsora; y que una parte del crédito vcjz 
al sector público consolidado, pues de otra manera la apropiación de poder 
de compra que surge de la expansión del crédito bancario tendería a concen-
trar más fuertemente -y mucho más aún en inflación- ^ ^ la propiedad. El 
requerimiento de que no haya déficit fiscal es otra forma de expresar que 
se quiere que todo el crédito bancario vaya al sector privado. La decisión 
es, en este punto, del mayor contenido político. 

El aumento en la proporción de inversión pública en el total^ que con-
tribuyó poderosamente a la expansión de post guerra en países europeos, no 
se ha dado en todos los países del Área; y en la medida en que el ritmo de 
desarrollo se resintió, más fuerte fué la presión para que el sector públi-
co se constituyera en_ refugio de la mano de obradlo que esterilizó pa'te ds su 
cc.>"ciá::d do inv..rtir. las reformas administrativas, entendidas 

/como reformas 



Ill - 15 ~ 

como reformas en las instituciones y en los procedimientos, están en sus 
inicios y distan de haber comenzado a dar frutos visibles en términos de un 
incremento persistente en la productividad del sector público como fábrica 
de servicios. 

Bajo tales condiciones, si ha habido un factor inflacionario poderoso 
en el sector público, él no ha derivado principalmente de la emisión que 
eventualmente indujo; este elemento resulta inflacionario sólo más allá de 
cierta cuantía, que debe ser juizgada en el marco de referencia que ponen la 
liquidez total de la economía en su conjiinto,y la forma política -se recaí 
ca este carácter- como el crédito se reparte entre sector público y privado. 

Por el contrario, el más poderoso factor inflacionario residente en el 
sector público de Latinoaiaérica deriva de que éste no ha mejorado suficien-
temente su capacidad intrínseca ni la de la administración ""del país" para 
hacer desarrollo sin inflación. 

p) En materia cambiarla, se ha señalado ya que ciertos países operaron 
en condiciones abiertas, mientras que en otros se intentó repetidamente cier 
ta acción gubernamental, en parte esterilizada por la insuficiencia de las 
exportaciones y, en definitiva, de la capacidad para importar. 3e señaló 
también que una política cambiaría ortodoxa en países que introdujeron modi 
ficaciones en su estructura y que crecieron^ ha sido patrimonio sólo de aque 
líos casos en que la expansión de la capacidad para importar fue sostenida, 
y particularmente elevada en valor absoluto. 

Una serie de países tendieron a abrirse, y vincular sus precios internos 
a los internacionales. Si bien se tendió a reducir tanto los convenios bi-
laterales entre países latinoamericanos como la multiplicidad de tipos de 
cambio,quedó de hecho viente más de un tipo de cambio en todos los casos 
en que se aplicaron tributos -bajo distintas calidades jurídicas- que toma 
ron como base el tipo de cambio de exportación.^^^ 

Ello reconoce el hecho de que son muy distantes las productividades re-
lativas entre industrias de exportación e industrias con respecto a las cua 
les la importación es competitiva. El esquema institucional a través del 
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reconocimiento se ha hecho ha sido cambiante en el Area: si más de un merca 
do de cambios, o más de un tipo; pero ha habido tendencia a no confiar en 
q.ue los instrumentos tributarios y do subsidios internos pudieran equilibrar 
las estructiiras do costos y precios 

La falta de estabilidad no sólo en los mercados y tipos de cambio, sino 
en la política con rospecto al nexo entre precios internos e internacionales, 
ha introducido expectativas inflacionistas. Ellas han incidido más EÜÍ don 
de el tipo ;ie cambio fue utilizado como pivote, de transferencia deliberada 
de ingresos. 

fía habido casos de ajustes cambiarlos que constituyeron devaluaciones 
más fuertes que las necesarias. Se anota una importante preocupación;, con 
respecto a que ello otorga un subsidio a la entrada -no sólo á la repatria 
ción- de capitales; y que la repetición de tal tipo de políticas podría con 
tribuir a distorsionar la estructura de la propiedad más de lo que a ello 
conducen otros factores. Particularmente, esto deriva de que en muchos ca-
sos las devaluaciones no fueron seguidas por otras medidas cuya convergencia 
hubiera sido necesaria para frenar realmente la inflación; de que capital y 
tecnología tienden a venir juntos; y de que no en todos los casos el capita 
lismo nacional ha respondido a los propósitos del ajuste cambiarlo incromen 
tando la inversión y custodiando al costo en regalías reales y subrepticias 
de la tecnología que emplea-. 

Además cada devaluación contribuyó a comprimir el poder do compra del 
ahorro interno en términos de bienes de inversión ~de la inversión más direc 
tamente productiva-, lo que ocurrió también por ogocto ' de la discrimina 
ción de importaciones frente a su persistente escasez. Con silo la devalua 
ción incrementó el costo de lograr sus propios propósitos, tanto más cuanto 
más fuerte ha sido. 

Por otra parte, es concebible que un ajuste cambiarlo se hace en parte 
para impulsar ezpprtaciones no tradicionales de un empresariado que pueda 
bien aprovecharla. Sea que dicho emprcsari r.do posea pequeña dimensión indi 
vidual, falta de calidad homogénea en sus productos, insuficiente capacidad 
de financi ami onto de exportaciones, o falta de una ••industria" de exportación, 
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lo cierto es que el Area -y particularmente los países inflacionados- no ha: 
venido aprovechando sistomáticamentc toda la capacidad de competencia q.ue 
sus 13,3̂ 03 salarios en dólares le brinda para exportar bienes no tradioio 
nales. 

Y finalmente, iia habido un efecto directo del tipo de cambio sobre los 
precios internas, tanto más fuerte cuanto más se dilató su ajuste necesario, 
aumentándose ea consecuencia el •'escalón". 

El impacto de estos ajustes en parte se agrandó como consecuencia de que 
el Area tendió a no utilizar prevalcntemente la tarifa aduanera, sino a des 
cargar en el tipo de cambio el peso do la protección y la restricción de im 
portaciones, con el aditcjnunto en algunos casos de depósitos previos y do 
ciertas regulaciones directas. 

q) Ha habido, empero, xma serio de avances en la política de las corrien 
tes físicas, particularmente sectoriales, en gran medida como consecuencia 
do la progresiva toma de conciencia paralela a la formulación de planes de 
desarrollo. El Area ha comenzado a movilizarse detrás de proyectos de in'~ 
versión, y han mejorado las técnicas para formularlos, evaluar sus priorida 
des y hacer de ellos uno de los instri^mentos de ejecución de los planes; 
en buena medida concurriendo a ello el efecto catalítico de las exigencias 
de organismos internacionales de financiamiento, y la cooperación de los 
que prestan ayuda técnica. Un mejor conocimiento del papel plurivalente do 
la inversión pública existe; y la tendencia a lograr financiamiento externo 
a largo plazo para proyectos, que cubra cierta parte de gastos locales, tien 
de a converger con otros elementos para dar cierto desahogo a la posición 
de la deuda externa a corto plazo. 

Hay también un mejor conocimiento de las implicaciones en el uso de de-
terminados instrumentos, y de las interacciones entre instrumentos, particu 
larmentc afectadas por los procesos inflacionarios; ello al mismo tiempo 
que una mejor coordinación en su empleo. 

Sin embargo, no se han resuelto todos los problemas que es indispensa-
ble superar para hacer de la programación un instrumento perdurable de go-
bierno; sea ello porque hay todavía insuficiencias operativas en los mismos 
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planes, quo no han cubierto dL-bidanentc el "corto plazo" en todos los casos 
o bien, on otro extremo, porque las estructuras de las administraciones pú-
blicas no están aún proparadas para minimizar la posibilidad de aparición 
do conflictos de poder ontre las oficinas de planificación y los organismos 
do la rama ejecutiva del gobierno. Ello conlleva cierto tenor de presión 
inflacionaria, pues las políticas tienden a hacorse menos estables de lo que 
serían' si hubiera planes con propósitos ^.stables, que a su vez tuvieran va 

' 1 5 / lor suficientemente imperativo dentro del sector público,-'^ 

r) Aquellas insufieiencias básicasj una ¿-olítica global y do corto pla-
zo do restricción de liquidez para bajar la demanda, el efecto de la infla-
ción sobre las finanzas públicas, la forma do manejarse la política externa, 
y los problemas que aún prevalecen para que exista realmente en el Area go-
bierno con planificación,contribuyen a una explicación parcial del proceso 
inflacionario 5 a partir de los elementos de 1 a experiencia que aqui se es-
tá? por ahora considerando. Poro estos elementos no explican la espiral, 
quo surge do la puja entre grupos sociales por incrementar su participación 
en el ingreso. 

La espiral es una forma de expresar un síntoma de inflación; la puja es 
otra, poro es a su vez un síntoma; explicar la espiral poi la puja signifi-
ca exjplicar una variable por otra. En Latinoamérica ha habido espiral tanto 
con desarrollo ecmo sin el. En este último caso, podría concebirse que la 
puja resulta de la frustración en el desarrollo; y en aquel de la falta do 
disciplijia social en la formación d^ ingresos. Estos elementos, aún, son 
síntomas. 

Se piensa que, en última instancia, la puja ocurre porque hay un dosfa-
sajc entro la estructura de poder que fija oruoios e ingresos -la que distri 
buyc, en fin, el ingreso nacional- y la institucionalización del consonso qt»o 
hace falta para fijarlos en forma no inflacionaria. Hay, puds, puja porque 
no hay mecanismos do participación institucionalizada de los grupos socia-
les para no sólo acordar ingresos y pr:,cio&. sino para cristalizar toda la 
estrategia do desarrollo en una forma alrededor de la cual haya consenso en 
tre el gobierno y todos los grupos sociales. 

/prácticamente, en 
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PrácticamcntcJ on las inflaciones más fuortcs ha habido espirales sala-
rios/salarios; benGficios/'bGnGficios; y b&ncficios/salarios o viceversa. 
Sin embargo, la consideración imperfecta do que fue objeto el "precio" implí 
cito en la remuneración del empresario y caj3ital ha hecho por regla conside 
rar la espiral como de "precios y salarios". 

Así, se ha solido concebir que las inflaciones son más fuertes allí don 
de lo soa los gremios; perc no se ha advertido suficientemente que hay ya 
inflación retenida cuando los gremios son muy débiles o no existen y es por 
lo tanto alto el precio implícito en la remuneración del factor empresario 
y capital, aunque no so lo fcc^a iaGc.̂ _.o.En perspectiva histósica, xan reclamo 
de mayor salario cuando so parte do una de.'iciente distribución inicial en 
tales condicioncs puede sor concebido como m a forma do "expulsar"' una infla 
ción,retenida vior la falta pretérita de poder de los trabajadores. 

En la medida en que el Arca bien puede asistir a una presión social cre-
ciente, ello llevaría "per se" la indicación de la conveniencia de institu-
cionalizar esta participación lo cual es aconsejado por una serie de razones 
gonuinas que so anar.iar.n en docuaonto coparadg. 

El problema do concluir con 1 u. Gspiral no es, pu6s, económico sino polí-
tico; y el éxito final de una política de participación do los grupos socia-
les en el diseño do decisiones está sujeto a que haya desarrollo, lo cual 
el Arca no podía asegurar sino en los casos on que no acudía deliberadamen-
te a restringir la liquidez y la demanda para frenar la inflación. 

s) Al cabo, pues, do tales procesos inflacionarios y políticas antiinfla 
cionarias puede concebirse que ciertos objetivos económicos no se han cumplí 
do, y la situación en Latinoamérica no ha variado sensiblemente en muchos 
aspectos: la inflación ha seguido, el desarrollo ha continuado siendo insu-
ficiente, la distribución del ingreso aún es procaria, no hay pleno empleo, 
ha habido fuga de capitales del sector privado y endeudamiento del sector 
público, continuó siendo insuficiente la expansión de exportaciones, ha ha-
bido particularmente en los países in fia clonados una creciente deiDendoncia 
do la ajmda externa, y ella sigue siendo condicionada. El retraso tecnoló-
gico del Area -particularmente su escasa producci on de tecnología— y la 
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incorporación conjunta de capitales y "know how" han llevado desde la post-
guerra a un cambio en la estructura de la propiedad y, consecuentemente, de 
las decisiones que no está suficientemento evaluado; y la formación de capí 
talismos nacionales -o del Area- parece q.ue sólo se está dando con vigor en 
pocos países. Se introdujeron ciertas reformas institucionales que son 
prerrequisito del desarrollo; pero no toda la labor jurídica de reforma es-
tá concluida, ni la realizada en la ley tuvo aún plena trascendencia prác-
tica. Finalmente, el crecimiento de la población, y de sus necesidades ori-
ginales y creadas, pone un elemento de gran poso en la problemática de la 
inflación. 

En la medida en que determinadas políticas antiinflacionarias allí cua¿i 
do fueron seguidas condicionaron prácticamente las políticas de desarrollo 
-cuando no las pospusieron- sería difícil afirmar que -salvo aquellos paí-
ses sin problemas de balance de pagos- las políticas aplicadas durante cerca 
de un decenio han dejado una estructura que permite^ ahora sí, hacer des^rrq 
lio sin inflación. Y éste, tal vez, sea el precio más alto que se ha venido 
pagando por lo inmediato y global de su formulación. 

La situación pues,, arroja un saldo de problemas relativamente semejante 
al do hace un decenio. Sólo que ahora^por un lado ss tiene menos tiempo pa 
ra resolverlos.; pero por otro hay más conocimiento de ellos y de las poli ti 
cas requeridas. Falta, pues, poder para dar perseverancia a la política. 

t) Es procedente preguntaraê Taó hubiera ocurrido en los países más infla 
cionados si, en lugar de bajar sistemáticamente el crédito global se hubie-
ra incrementado en todos los casos el crédito a proyectos conci'otos do in-
versión -como algunos países hicieron-; y si en lugar de confiar en que el 
mercado habría de conducir eficientórnente a todos los precios e ingresos, 
todos los países del Area hubieran institucionalizado el diálogo, como algu 
nos hicieron en forma parcial y remitida a grupos determinados. 

Sin embargo, hay una mejor toma de conciencia del problema. Algunos 
programas gubernamentales han insistido en perseguir un abatimiento gradual 
de la inflación, al menos en sus declaraciones de propósitos; hay una for-
mal intolerancia política a pagar en iérminos do desempleo el precio de la 
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estabilización y se advierte también cierta actitud en entes internacionales 
hacia mantener la inversión mientras se esta.biliza. 

Pero también ha cambiado el marco de referencia de la acción encaminada 
hacia el desarrollo sin inflación. iJo sólo porque haya mercados comunes y 
áreas de libre comercio^ o porque los países industriales sean exportadores 
competitivos o dorninantos en el morcado de ciertas materias primas sino 
porque todo este tipo do procesos y do políticas puede llevar a cambiar la 
estructura de poder para la toma de decisiones de una manera tal, que haya 
que entrar a concebir un nuevo tipo do vulnerabilidad al cual so le ha pres-
tado hasta ahora bastante poca atención, al parecer^ en el Area. 

Entiéndase bien esta preocupación: no se trata de .desarrollar actitf.des 
puramente nacionales de crecimiento en un mundo interdependiente; se trata 
de que la estructura de las decisiones constituye ima variable a ser cuida-
da, por mucho más que constituir un entorno político sustantivo del fluir 
económico. 

u) El Area deberá asignr."? cierta c",pacid..d do deoisión. or-
ganismos supranacionales de integración; nuevos proyectos de financiamiento 
complementario han provisto funcionar sobre la base de acuerdos de políticas; 
y hay delegaciones ya realizadas que constituyen al mismo tiempo mandatos a 
organismos internacionales, en- parto emergentes do conceptos vigentes hace 
dos décadas, cuando la economía del subdesarrolb no había puntualizado sufi 
cientempnte, y demostrado su distinta manera do funcionar con respecto a los 
centros. 

Hay, pues, un conjunto do restricciones vigentes y potencialea que influ 
yen, y han de influir cada vez más sobre los países, estrechando los grados 
de libertad en el uso de sus instriamontos internos de política. Se piensa que di 
Area debo analizar y, si ello procede, revisar en los contextos institucio-
nales que corresponda su esquema de delegación de poder, y los términos en 
que tal delegación lleva a los propios organismos mandatarios a aplicar, a 
su vez, criterios doterninados de política, Conoretamento, se trata de es-
tablecer que? poder se delegó, para que debe, ser utilizado, bajo qué condicio 
nes y con que características, por lo menos, 
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Si SG llegara a la conclusion do que la estructura de los entes y las 
políticas a nivel de organismos internacionales son hoy adecuados, suficien 
tes, y estrictamente ajustados a las necesidades del mundo en desarrollo, 
no habría necesidad de tomar nuevas decisiones. Pero a esta conclusión ha-
bría q.ue llegar ex-plícitamente y después del análisis concreto q,ue se consi-
dera necesario formular. 

2» Una Sistematización Acerca de los Factores del Proceso Inflacionario en 
cl_ Area. 
Los factores infls-cionarios relevantes a que se ha hecho mención en la 

experiencia del Area son sólo parte de los que operan en la realidad, para 
sistematizar bien su tratamiento se han escindido treo nivcloc de razonamien 
to: un nivel global, da factores estructurales e institucionales que promue 
ven o sostienen a la inflación como proceso; un nivel intermedio de varia-
bles concretas de costos, de oferta y de demanda, en cuyos términos el pro-
ceso puede sor expresado en forma más operativa; y finalmente m nivel de 
instrumentos de políticas específicas, cuya utilización conlleva factores 
de inflación. Con este tratsjniento se entiendo evitar buena parte de la o_s 
curidad ^urgida del empleo simultáneo de conceptos de distinto nivel de abs 
tracción. 

Los sigui'jntes son elementos de análisisj la ponderación con que juegue 
cada elemento ha de ser naturalmente distinta en cada caso. 

S") Factores Estructurales e Institucionales de Inflación. 

En términos generales, un factor inflacionario esencial es el gran agre 
gado que se concibe como la "vulnerabilidad estructural" de un país. Por 
razón de su existencia, las alzas mínimas do precios requeridas por el ajus 
to del sistema económico en Latinoamérica debe ser mayores que las que se 
den en países industriales. 

Entre los factores económicos, se identifica en principio que los pre-
cios suben cuando la economíacpera a nivel de pleno empleo; y aún antes que 
ello, en parte por razón de Ir. inelasticidvad de la remuneración nominal de 
los factoics a la baja. El eventual conflicto de objetivos entre pleno 
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empleo y estabilidad de precios, que ello introduce^ no conduce en Latino-
américa c tener que utilizar determinados instriimentos en un sentido o en 
el contrario, según quo m a u otra cosa se persiga; sino a optimizar uno de 
los dos, poniendo límites en el otro. 

Otro factor reside en la disímil velocidad de expansión de la tecnolo-
gía en países desarrollados y en desarrolloy la tendencia al crecimiento 
de la dimensión mínima económica do las planta,s; ello adiciona razones a 
las indivisibilidades y a la conplcmentariedad para que acrezca el nivel de 
capacidc.d ociosa en la periferia. Para países en desarrollo, pues, la elec 
ción do alternativas entre alta capacidad ociosa en el presente para bajar 
costos en lo futuro, o bien óptimo uso actual del capital con mayores cos-
tos en el futuro, se hace siempre bajo la restricción de altos costos, ac-
tuales y futuros. 

El crecimiento diferencial de la productividad de las distintas activ;i 
de-des dentro de un país impulsa a alzas de precios mayores en las ramas me 
nos dinámicas; y el promedio de precios es tanto más alto cuanto más abier-
to .sea el espectro de curvas de incremento de la productividad por activida 
des. 

Los cambios en la estructura de la demanda, que acompañan a su expansión, 
aumentan la probabilidad de desequilibrio oferta/demanda a medida que crece 
la velocidad de expansión de la demanda global. Ello porque la oferta de 
cada bien, en cada localización;, no siempre puede satisfacerla; y porque la 
movilidad de los factores en países en desarrollo está restringida, trat& 
dose de bienes de capital, a la nueva inversión, Y los cambios en la de-
manda inciden de tal forma en x̂ arte por la asimetría del comportamiento de 
la remuneración de los factores: suben los precios de los bienes más deman-
dados, pero no bajan los de aquellos que pierden demanda. 

La inelasticidad de la oferta es factor clave, presente en todo el mun 
do en desarrollo. Por qué ello se viene dando en la producción latinoameri 
cana, es materia, do los diagnósticos que en todos los países se han realiza 
do; y las causas genéricas son bien conocidas. La estrechez de importacio-
nes -cuya necesidad crece estructiiralmente más que el ingreso- es, a la 
larga, función de la expansión de exportaciones, que se ha señalado insufi-
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ciontc on el Arca. Y los stocks: o suelen no sor Bxempro manejados por los 
países (caso de algunos stocks de bienes de exportacic5n) o, desatado un CUT 
so inflacionario;, actualizan sus precios al do la nueva iDroducción, generan 
do beneficios "inesperados" q.ue no se difunden a nivel de productores. 

La. insuficiencia de exportaciones a que antes se ha aludido, se plantea 
tanto a nivel de demanda, como de dis-_:onibilidad de bienes exportables y, 
aún, de la falta de una verdadera actividad empresaria de exportación para 

17/ 
lo no tradicional. 

La relación de -tórminos del intercambio contiene a voces un doble impul-
so inflacionario: por un lado la inflación importada, como factor irreversi 
ble} y por otro la oscilación de precios de exportaciones. Cuando los pre-
cios do exportación suben,y si hay alto consuno interno do los mismos bie-
nes exportados, inflacionan ad̂ -ntro salvo que el "plus" de ingreso sea cap-
tado por el tributo; y cuando bajan, llevan a la devaluación o al subsidio 
para poder exportar, no sólo por razones económicas^ sino en parte dada la 
estructura do poder prevaleciente en el Area. 

Las oscilaciones de exportación, parcialmente vinculadas a los ciclos 
de los centros, a sus cambios de política y aún a lai oppeculación, constitu 
yen otro factor inflacionario de origen externo. Lo mismo^ las transieren 
cias netas con el exterior por intereses,, beneficios y regalías, q.ue tien-
deji a estrechar cada vez más la capacidad para importar, por su sólo efec-
to. Los primeros, dadas las altas tasas de interés -que habrá que abatir 
por acción internacional- y el ingente endeudamiento exterior del Area;los 
segundos, por efecto de la expansión de la inversión externa al Area, cre-
ciente en ramos do mayor rendimiento; y las regalías por el disímil avance 
tecnológico, el alto costo de la tecnología importada, y la falta con res-
pecto a ella de una política que Latinoamérica está necesitando con urgen-
cia esencial. 

El mismo proceso de sustitución contiene implicaciones inflacionarias, 
tanto más grandes cuanto mayor sea la improvisación en su diseño y ejecu-
ción. Siendo, como es, un proceso continuo, el factor inflacionario que 
engendra es también estable. 
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La rcgresividad en la distribución del ingreso es inflacionaria por va-
rias vías, y tiene un contonido de inflación retenida a veces considerable^ 
como antes se señaló. 

Otros procesos^ tales como los "contagios" de precios; la especulación; 
la inadecuación de la estructura y el funcionamiento del sistema financie-
ro, pn general, y bancario on particular; y el miaño defooto do los mecanio 
Qoo de planificación cuando olios se usan, constituyen tarabién factores in-
flacionarios de la naturaleza considerada. 

A ello se agregan factores políticos y sociales, que en el Area residen 
principalmente en la inestabilidad política; los grados cambiantes de "go-
bierno efectivo" de lo económico que realizan los gobiernos políticos; cier 
tos defectos en la formulación general de políticas y en la disciplina y 
perseverancia de su instrijinentación; y en la misma falta de 'bentro de, grave 
dad" perdurable en las fuerzas políticas que a veces acceden al poder. 

La función de preferencia de la comunicad no está claramente identifi- . 
cada;, ni es estática; y la falta de diálogo social suficiente conduce a la 
aludida puja entro grupos sociales, que es a su vez un síntoma de m desa-
juste en, la estructura de poder prevaleciente en la comunidad,, como se ha 
señalado. 

Uno de los aspectos que a ello se vincula es la valoración, realizada 
por el empresariadoj do su propia responsabilidad social en el proceso de 
desarrollo, y el grado do coincidencia u oposición de intereses que se ma-
nifieste dentro mismo del g2?upo social empresario. 

Finalmente, un factor estructural reside en el grado en que la inflación 
esté ya institucionalizada, no sólo en las actitudes y expectancias, sino 
hasta en normas jurídicas. 

Kuchos de estos factores estructurales e institucionales de inflación 
tienan el denominador común de que "hacen al" subdesarrollo; por ello es 
que se e,xpresa que sin de ser rol lo no hay solución posible al problema infla-
cipn,ario. Si una conclusión genérica se desprendiera de estas consideracio 
nes, ella sería la de que, no habiendo entre desarrollo e inflación opción 
a largo plazo, la maximisación del desarrollo es también a corto plazo el 
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objetivo de primer orden a ser logrado; y guo la única variable en cuanto a 
precios es de grado: se trata de hacer el alza do precios lo menos elevada 
posible, compatible con el máximo do aq.uel objetivo. 

) Factores Inflacionarios de Costos,, de Oferta de Demanda. 

i) Se ha señalado en un punto anterior queden la concepción dicotomica 
clásica de costos-demanda como tipos de orígenes de la inflación,había un 
ancestro claro: la inflación de oferta, originada en su insufieiencia^ no 
había estado presente en la experiencia de los países centrales q.ue produ-
jeron la teoría; ni los mecanismos de la teoría le daban cabida,Iferoá-'-r.̂ old'se 
admitiera la inflación como do demandas "inflación" sería opuesta a "depre-
sión"; y entonces sería difícil explicar corno en Latinoamérica hay inflación 
con depresión a.1 mismo tiempo; y en algunos países esta coincidencia no es 
sólo cíclica sino estructural^ dado el lento crecimiento. 

La idontifieación de la inflación de oferta como categoría diferente 
tiene especial significación para Latinoaméricaj en buena medida por la 
distinta duración de unos y otros procesos: la presión de demanda sólo es 
transitoria -salvo la de la demanda de los estratos do alto ingTeso-; mien 
tras q.uG la do oferta ec permanente en el subdesarrollo. Y como los facto-
res de largo plazo no puede sor removidos por remedios coyunturalesj hará 
falta más de un remedio para atacar la inflación^ q.ue reconoce factores con 
verguntps de distinta naturaleza^ en m a política que no puede ser sino 
gradual. 

Costos, oferta y demanda son atributos inherentes a la vía a través de 
la cual se ejerce la presión inflacionaria de factores determinados. Un 
listado no taxativo de casi treinta factores calificados según tal caracto 
rística so formula en el capítulo V, y a él se hacv̂  r^^misién. 

Una misma variable^ según sea su comportamiento;, puede generar presio-
nes do distinto tipo; y es también diferente el grado de reversibilidad de 
la acción de cada una de ellas, así como lo son las consecuencias del juego 
de cada tipo de factor. Es, puésj el conjunto de tales variables lo que 
explica alzas de precios determinadas;, y sería dable realizar el ejercicio 
do identificar "efectos" imputables a algunas de las más relevantes, fren-
te a una inflación concreta. 
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Algunas de las variables juegan en países desarrollados y generan en 
olios alzas de precios que, "básicamentcíson irreversibles. Lo aue podrá va 
riar os la dimensión del alza^ pero no la existencia del factor. Además de 
ellas, en países en desarrollo juegan otras variables que tienen este mismo 
contenido de irreversibilidad; y, como cada una de ellas agrega im efecto 
propio, el hecho de q.ue el alza mínima do precios en países en desarrollo 
sea mayor que en país,es industriedes es una consecuencia natural 5 confirma-
da por la experiencia. 

Pero, ademásj en los oaíses en desarrollo juegan otros factores-que a 
veces también influyen en países industriales- para hacer que los precios 
incrementen más allá de estos mínimos. El tiem̂ io que toma resolverlos lleva 
a la necesidad de cierta tolerancia -para lograr su abatimiento gradual-; 
tolerancia que^ adicionada al incremento mínimo^ identifica un "área de con 
trol" de la inflación pâ ,̂ propósitos do política concreta. 

Surge claramente que el exceso de demanda no es "el" factor do infla-
ción por excelencia; a m más^ el mismo no constituye el factor que explica 
la inflación en países industriales^ sean o no socialistas;, como antes se 
seña.ló. 

De este análisis estático del problema surge con claridad que una polí-
tica o-ntiinflacionaria segura debo echar mano a una serie de instrumentos 
convergentes pues, aunque no hay una bilateralidad rigiirosa entre el factor 
inflacionario y su remedio, por lo menos se sabe con certeza que determina-K 
das variables no reaGCion,an frente al uso de ciertos instrumentos. Hasta 
aquí el análisis estático. 

ii) El análisis dinámico del problema^ siempre en términos de costos, 
oferta y demanda, se ha puesto aquí en fvinción de lo que ocurro en las fa-
ses del oiclo. 

En Latinoamérica se reconoce el ciclo de exportaciones como un ciclo 
"típico" del Area. En países industriales el receso se inicia con la baja 
en la inversión o la producción; en países en desarrollo con la baja en las 
exportaciones,y a medida que tales países se industrializan, m a mayor com-
ponente de inversión entra a explicar el receso. En uno y otro caso, pues, 
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son factoros de domanda los que desatan el oiclo adverso. 
La sensibilidad cíclica do los países en desarrollo es mayor que la de 

países industriales por rô zón de tâ L origen; y del mismo se desprende tam-
bién la necesidad do ahorro externo. Y es interesante anotar que^ aunque 
es la baja de la demanda la que desata el recesoj suelen las condiciones 
del soporte requerir principalmente nuevas bajas de demanda, en la concep-
ción do que a corto plazo es difícil expandir la oferte, para lograr el cqui 
librio^ particularmente del b?,lance de pagos. 

Como G1 objetivo del trabajo presente reside en llegar a formular una 
politice, antiinflacionaria quo sirva al desarrollo y que tonga en cuenta, 
entre otras cosas, los requerimientos de la política anticíclicaj lo más im 
portante del análisis del ciclo on el Area no resido en establecer cuánto 
más o menos varían los precios en su curso, sino qué instrumentos o qué mo-
dalidad do su empipo con propósitos compensatorios son insinuados por el 
análisis del ciclo. 

Ellos son on términos genci-ales la maximiza,ción del ritmo de desarrollo 
y de expansión de exportaciones que, por su sólo efecto, atenuarían la di-
mensión del descenso y la necesidad de ''salvar la inversión'' y mantener el 
empleo -o el ingreso de los estratos más bajos, en su defecto-. 

Además, en la bonanza so exige preparar -para no improvisar luego- los 
instrmentos de combate del rocoso; entre ellos, la formalización de más 
proyectos que los qu>. pueden ser financiados; el avance de las negociacio-
nes sobre proyectos y programas en un contexto internacional que debe, a su 
vez, mejorar la c.ptitud an ti cíclica de los instrumentos que maneja; la cap-
tación de cualquier "plus" de ingreso que venga vía procios; la maximización 
do la inversión sustitutiva y de expansión de exportacionesparticularmen-
te en su avance tecnológico; la formación do determinados stocks; la reten-
ción del patrón de gastos prescindibles a lo que sea posible fina^nciar en 
plazo medio; el mantenimiento de ciertos tributos sobre las exportaciones; 
y la preparación del sistema bancario y. fincjiciero en general para hacer 
más fuerte la selectividad en el receso. Fortificando la resistencia cícli 
ca de la economía se ha de ganar, entoncespCÍQrtaaptitud para desviar hacia 
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afuera ol impacto de la ulterior baja y la carga de su ajuste. 
En el rocoso, para observar el propósito antiinflacionario, se trata 

do usar provalontamc-nte instrur3en-:';os de las corrientes físicas y otros ins-
trxomentos finanuieros,antes que subir la remioneración nominal de los facto 
res -salvo que el receso fuera aprovechable para introducir alzas que corri 
gioran defectos en la estructura do remuneraciones; mantener y aún acrecer 
la inversión o.justando su estructura a las necesidades del empleo; restrin-
gir el consumo de los estratos altos y aún do ciertos estratos medios de in 
greso, particularmente ol de alto contenido de importaciones; aumentar la 
tributación, particularmente la indirecta a la importación; ganar en selec-
tividad todo lo que no pueda expandirse el crédito en volumen, y aún más 
que ello; emplear intensamente el crédito como catalizador do ahorro priva 
do jf en suma^ ''institucionalizar" el ahorro para poder expandirlo tan in-
tensamente como se hubiera hecho en el auge. Ello, naturalmente, P-pâ  
te do lo que hagan los ."estabilizadores automáticos" que existan. 

Es conclusión de este trabajo que la devaluación no es un instrumento 
eficiente para corregir un receso cíclico de exportaciones; y que ella no 
procede con tal propósito, salvo que se trate de alinecir precips, en cuyo 
caso se trataría de un uso de índole estructurfil, y no cíclica. Las razo-
nes se exponen detalladamente en ol capítulo V. 

Todo esto proceso podrá superarse minimizando ol alza de precios, en el 
caso de que haya una disciplina social de ingreso y de gasto establecida con 
ol debido consenso. El auge admitiría una menor concentración de decisiones, 
cuya inconcurrencia sería "financiable" entonces por la, economía con menores 
tensiones sobro los precios, aunque siempre habría dispendio. Este dispen-
dio es en todo caso^ razón suficiente para moderar una sobreexpansión. Pe-
ro el receso exige, por el contrario, una conducta seriamente convergente y 
aceptada con convicción por los grupos sociales. 

c) Factores I.nflacionario_s derivados del Manejo de Instrumentos do. Polí-
ticas EsTJCcíficas 

A nivel de instriMientos, son múltiples los factores inflacionarios deri-
vados de su empleo. En términos generales, podría concebirse que hay un 
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conjunto óptimo de instrumentos que maximiza, el desarrollo manteniendo el 
alza do jii<ccios dentro del área de control; y que cualesquiera fallas con 
respecto a tal conjunto conlleva pérdidas de ingreso, y alzas inflacionarias 
de precios. Casos de estas fallas se presentan p.ej. cuando hay subjetivi-
dad, preconoepcion, globalidad u omisión de varias clases - la inconvergen 
cia de otros instrumentos es uñar-en el diseño o la ejecución de la política» 
Es probable que no haya política que escape por entero a estas causas de 
fallas} pero la posibilidad de emplear estos criterios como guía de análisis 
está sujeta a que primero se establezca tal conjunto óptimo de instrumentos. 

Hasta ahora las políticas se han orientado por aprosimaciones sucesivas, 
en el Area; y en general no ha habido planes operativos suficientemente de-
tallados para instrumentarlas. Ciertos programas elaborados por entes, de 
planificación no han sido instrumento de ejecución de la política real. 

Sin embargo, se está avanzando considerablemente tanto en dar un enfo-
que unívoco a la política de corto plazo, como en el diseño de modelos. Es-
tos han de constituir una poderosa ayuda para el pensamiento, en la formula 
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ción y en el control de la ejecución de políticas específicas; — ^ y se es-
tima que la sóla existencia de un mayor rigor cuantitativo en su diseño ha 
de disminuir tanto sus fallas cono las consecuencias inflacionarias de ellas. 

Este mayor rigor, orientado al plazo corto, debe tener el entorno de pre 
visiones para el plazo mediano -y a veces cierto largo plazo- a fin de 
evitar que la política proceda a ''impulsos", donde cada, impulso nuevo pare-
ciera tener que consistir en ima política también nueva. 

i) En la política_._áe- ;precioS- e. iî fíyesos d̂lL reconocimiento de 
que ella constituye en sí un campo con sustancia propia, igual a la de los 
tradicionalmente considerados en la política económica. 

Un factor inflacionario, pues, emerge de encarar acciones en materia de 
precios e ingresos sin tener una visión de todo el camiso de política, parti 
cularmente enfocada a las modificaciones en la estructura de precios y a 
las traslaciones de ingreso que ellas originan. 

Una política meramente expansiva de precios implícitos en la remunera-
ción de los factores es obviamente inflacionaria; pero también lo es una 
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política restrictiva de salarios, y de ingresos en general, según el entor-
no en que ella se dé. Ya se ha señalado, por ejemplo, que una transferen-
cia a estratos altos, exteriorizada en baja en el salario real, eleva el 
precio implícito de la remuneración del factor empresario y capital y^ si 
la insuficiencia de la capacidad de importación es prevalente, la presión 
inflacionaria tendrá un nuevo aliento en el hecho de que el requerimiento 
total de divisas por imidad de consumo de estos estratos es el más elevado 
en el Área. 

Pueden también emerger factores inflacionarios de la deficiente instru-
mentación de una política de precios e ingresos bien diseñada. Como a ella 
concurren decisiones que están difundidas y en manos de üistintos entes en 
el aparato económico, es la que menos se presta a una convergencia; salvo 
que esta convergencia se dé en la práctica por vía. de negociación conjunta 
y tripartita entre gobierno, obraros y empresarios. Si se parte de que bas 
ta el mercado para fijar eficientemente la estructura de precios e ingresos, 
esta forma de establecerlos constituiría m a "interferencia-"; sin embargo a 
ella están acudiendo cada vez másl"—: países industriales y algunos de ellos 
-los nórdicos- desde hace mucho tiempo. 

Aparte de estos problemas generales, hay problemas específicos de_ la po-
li tica de salarios. Entre ellos, el de que los incrementos de salarios de-
ben ser por lo menos iguales a -pero no mucho más elevados que- la variación 
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de la productividad (ajustada — ) de la economía en su conjunto. De tal 
forma, ellos serán no inflacionarios y útiles al crecimiento y la mejora en 
la distribución. 

En efecto, el ser el alza de salarios "por lo menos igual'" a la de pro-
ductividad en vez de ser "no mayor que'' ella, como clásicamente se ha postu 
lado, permite mantener una tensión sobre los costos que alienta la inversión 
en avance tecnológico. Ello es útil, en tanto el exceso sea moderado pues, 
de lo contrario, los costos de mano de obra al empresario se distanciarían 
tanto de los costos sociales, que alentarían la inversión meramente sustitu 
tiva de mano de obra -que seguiría siendo rentable a nivel de empresa aún 
cuando fuera alta su capacidad ociosa-; y el alza resultaría por varias 
vías inflacionaria. 

/Además, el referir 
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Además, el referir el alza de2.salario a la de la productividad ajustada 
de la economía en su conjunto y no a la de cada actividad en particular tie avii?. 
ne varios efectos adecuados:(jue se disperse más la distribución de remune-
raciones, si ella siguiera la evolución de las distintas productividades d:; 
ramas; evita el alza de precios que se originaría si hubiera un "contagio" 
de salarios desde las ramas más dihámicas hacia aquellas en que la produc-
tividad crece menos; y permite que sea mayor la traslación del "efecto-pro 
ductividad" de las ramas más dinámicas, hacia menores precios de bienes. 
Factores inflacionarios han existido en el Area no sólo de no observar es-
tas pautas, sino de no reconocer los límites físicos que la economía pone 
a la apropiación de bienes y elevar en exceso la remuneración de los facto-
res -el salario, el beneficio y el interés-, Y cuando alzas resarcitorias 
de salarios han sido seguidas por alzas de precios, es evidente que el fac-
tor trabajo y el factor empresario y capital no han coincidido en su valora 
oión con respecto a su alícuota en el ingreso. Esto es lo que,de tina vez, 
hay que procurar armonizar. 

Es reconocido que los salarios no están fijados por el ''mercado" del 
factor trabajo; pero que cierta influencia de algunos componentes del merca 
do existe y en parte ella se exterioriza en "adicionales" a los salarios 
de convenios o acuerdo. No hay^ pues, oposición teórica a regular al mismo 
tiempo el salario y la demanda y, antes bien, al nivel de la economía en su 
conjunto la regulación del salario es uno de los instrumentos de regulación 
de la demanda. Lo esencial es que se debe partir de un criterio no sólo 
económico sino político, para asignar el ahorro por entes y estratos de in-
greso de las familias en el programa,al mismo tiempo que se regulan salarios 
y demanda. 

Es también conclusión do este trabajo (véase capítulo Vi) que hay facto 
res inflacionarios emergentes, tanto de dejar libradas las variaciones de 
salarios al poder de negociación de trabajadores y empresarios,, como de fi-
jar salarios desdo el gobierno para toda la actividad económica. 

Lo primero configura un mercado ••de tracto sucesivo" donde, habiendo 
como existe cierta alza mínima de precios^ el oontagio salarios/salarios 

/es un motor 



Ill - 33 ~ 

es un motor inflí̂ v̂ ionario. Lo sogimdo conll. va ci. svíos qu. conduo-n a v -
oes a oondu'^tas de r±o ac^.tacion. 

Además, se h.a concluido que la política do salarios en Latinoamérica, 
en esta etapa de su desarrollo, debe ser mucho más selectiva de lo q.ue sea 
en países industriales; por lo que las excepciones a aquella regla general 
de productividad ajustada han de ser más numerosas. Una excepción importan 
te se da, con gran vigor en el Area, cuando un gran contingente de trabaja-
dores posee un ingreso inferior al que se considera vital. Ello, y la eli-
minación de ciertas inequidades, exigen hacer un objetivo del cambio en la 
estructura de salarios. La velocidad del cambio posible sin inflación de-
pende de la velocidad de desarrollo: cuanto más rápido sea éste, tanto más 
pronto podrán por lo menos elevarse todos los salarios al nivel del vital, 
y aún. establecerse, adicionales por familia que operen en la práctica, sin 
costo inflacionario. 

Hay igualmente problemas específicos de la política de remuneración del 
factor empresario y capital. Ellos ha sido objeto de m (^bil tratamiento 
conceptual hasta ahora, por la propia complejidad de su contenido, porque 
no ha habido avance significativo-en su cuantificación y porque recién se. 
está tendiendo a reconocer su existencia como cuerpo separado de política. 
El "precio implícito" en la remuneración de este factor, tan inflacionario 
en sus alzas excesivas como el salario, no ha sido estadísticamente medido 
en forma sistemática. 

Factores inflacionarios derivados del manejo de los instrumentos de es-
te campo de política han residido, en principio, en la falta de una políti-
ca, lo que ha llevado a confiar en que el mercado habría de regularlo más 
allá de lo que ocurrió en la realidad, y a no crear en el gobi.erno suficien 
te capacidad para orientarlo, ni aún en los casos de monopolio. La repre-
sión del monopolio -factor de inflación básicamente de costos y, eventual 
mente, de, oferta- podría decirse que he. sido letra muerta en la ley en Lati 
noamirica. 

Hay, yuxtapuesta con ello, una actitud del empr-esariado: no es sólo su 
número sino también su conducta de no aceptación lo que ha llevado, aún, 
a anticipar alsas de precios en más de un país. 

/ciertos criterios 
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Ciertos criterios para orientar la dimensión de los beneficios^ de ha-
ber existido, no pareáen haber sido aplicados persistentemente. Ellos par-
ten de que los beneficios moderados y cierta presión del salario impulsan 
al máximo la inversión en tecnologíajy de que los beneficios muy elevados 
impulsan el gasto en propaganda para promover ventas. Además se requiere 
lograr el máximo de traslación del efecto-productividad a los precios, como 
se ha señalado,en oposición a la tendencia del factor a apropiarse una ma-
yor alícuota de efecto/productividad. La relativamente escasa aplicación 
de tales criterios y la inflación de costos consecuente, ocuiren en parte 
por falta de acción estructural para modificar la fisonomía y el funciona-
miento de los "mercados" y de los sectores. En lo agropecuario ello es bien 
conocido, y han sido repetidos los fracasos en lograr incrementos estables 
de la producción simplemente por vía de traslación de ingresos a través de 
cambios en la estructura de precios. En el sector industrial también se re 
quieren ciertas reformas paralelas a las del comercio exterior; su ausen-
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cia se eaíerioriza por lo menos en la débil exportación no tradicional-
ol Areaxociín comî .nza a aprovechar la ventaja pomparativa que le brinda su 
menor nivel de salarios en moneda internacional. La protección a la indus 
tria,mantenida a nivel alto más allá de cierto lapso, llevó a inflación ds 
costos. En el sector comercio hay general consenso acerca de la necesidad, 
de una reforma de fondo, cuya falta afecta hoy precios vía costos y oferta. 
Por rara antinomia, Gste. sector ha tendido a ser olvidado en los planes que 
se elaboraron en el Area. 

Ello corre también parejo con la falta do una política de costos, que 
por lo menos identifique costos imprescindibles y prescindibles, y que esta 
blezca criterios para los bienes que constituyen insumos difundidos. 

Finalmente, la política de la remuneración del factor empresario y capi 
tal, dentro del contexto de una política de desarrollo sin inflación, parte 
desde el nivel del valor agregado, y se integra en una política de ingreso 
disponible y, en definitiva, en una política de ahorro. Todo ello requiere 
coherencia al nivel macroeconómico, para tener buena instrumentación a ni ve 
les sectoriales y de actividades, en su caso, 

/Algunos instrumentos 
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Finalmente, la política de la remuneración del factor empresario y capi 
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desde el nivel del valor agregado, y se integra en una política de ingreso 
disponible y, en definitiva, en lona política de ahorro. Todo ello requiere 
coherencia al nivel macroeconómico, para tenor buena instrumentación a nive 
les sectoriales y de actividades, en su caso. 
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Algunos instrumontos de tal politica^ específicamente relativos al fac-
tor, son la distribución de beneficios^ los honorarios de directores y sín-
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dioos y la participación de los trabajadores en los beneficios. — L a s for 
mas de operar sobro la distribución van desde el consenso hasta la limita-
ción legal, pasando por una serie de elementos de incitancia, como el tribu 
to y la restricción del crédito. La falta de política en materia de remune 
ración de directores y síndicos parece ser uno más de los factores que con-
tribuyen a la debilidad do los morcados de valores en el Area. Y la partici 
pación del trabajo en los beneficios se piensa que debería ser discutida con 
tiempo en Latinoamérica, para establecer si es conveniente o no que ella sea 
establecida. El juego de este tipo de instrumentos debe converger con el 
de los instrumentos "correctivos" del fluir original de ingresos -particu 
larmente el crédito, los tributos, sus desgravaciones y los subsidios en 
general-. Ello tanto para evitar la convergencia excesiva de flujos favora a un sector 
bles/ como para no desaprovechar la introducción de cierta oposición de efec 
tos c3ntrc instrumentos que hagan óptimos determinados resultados. Su 
inooncurrencia genera inflación de costos, por alza en el precio implícito 25/ 
de la remuneración del factor empresario y capital y particularmente do 
oferta, al no impulsarse suficientemente la producción en la dirección ade-
cuada. 

Conexos con estos aspectos están los problemas específicos de la polfti-
S.a do precios. En ella, para un país en desarrollo tiene consecuencias tan 
inflacionarias confiar a ultranza en el mercado como accionar desde el go-
bierno presumiendo que ól no existe en absoluto. Los mecanismos podrán 
ser distintos y la magnitud del alza tarabién; pero en su esencia m a y otra 
política dariantales resultados. 

Hay ciertos '"datos" en el problema de precios, detallados en el capítu-
lo VI, que llevan a la necesidad de programar la estructura y el nivel de 
precios futiiro. Las alternativas de control del sistema de precios no se 
dan entre hacerlo o no; sino entre hacerlo bien o mal. El "control'" se en-
tiende como un dato; lo que varían son los instrumentos para ejercerlo, y el 
ente en el cual el programa dc:.̂ osita el establecimiento de cada precio. 

/La fijación 
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Le, fijr-ción do precios es vino do los instrumentos que., en tin extremo., 
pueden utilizarse para ello y Ic- porsuaeión otro, en el. extremo opuesto. 
El ente puedo ser el mercado, el gobierno o el consenso. 

Cucindo se trate, do abatir una inflación en marchaj el consenso o el go-
bierno tendrán q.ue remediar el disfuncionnmiento del mercado; y hahrá que d,e-
sarrollax" las vías más aptas, en cada caso, para, lograr conductas acordada.s. 
De tal forma, la acción sobre los ^recios en el corto plazo podrá constituir 
la forma de instrumentar un programa de plazo medio y largo. 

La acción del gobierno necesita ser preventiva y orientadora y sólo ac-
ccsoricjnc-nte represiva, Y es esencial para ello quo desaparezca el "'temor 
reverencial" al subsidio, que suele rauc as veces privar. No se trata de dos 
viar sistenáticamente los prccios de morcado de los costos de factores; se 
trata de que hay transacciones necesarias y útiles que no so realizan sin 
subsidio en las economías subdesarrolladas. Y, además, de que en todo momon 
to y en todas las economía,s hay subsidios subrepticios al lado de los reales; 
por lo que la eliminación de estos no hace sino dejar subsistentes a c,qu6-
llos. En todo caso, la flexibilidad y el realismo do la estructura de pre-
cios constituyen en sí un objetivo; poro el .perseguirla a ultranza signifi--
car;ía hacer de la división internacional del trabajo un objetivo sin reser-
vas. 

Este nccanisir.o debe contar con una central de inforinación y procesamien 
to do datos, sin la cual ha de sor difícil tomar decisión sobre precios de-
terminados y, aún, en la actitud más prescindente, decidir cuándo hay mono-
polio. Es conc®bible que curJito más se tecnifique y, oonsccucntcm^nto, se 
vigorice la capacidad del gobierno para intervenir;, monos tendrá éste que 
hacerlo. De lo contrario;, difundida como está en muchos entes la capacidad 
de fijar precios, habrá traslaciones de ingresos por cambios en su estruc-
tur.a que responderán más al poder do los entes que decidan, que a su eficien 
cia. Bajo tales condieionos, es clar.o que no se propone progrc^ma ''on lugar 
de" de morcado para fijar los precios. 

Si tal fuera la forma de operación global de una política de precios 
que minimizara el riesgo inflacionario y, por el contrario, sirviera para 
orientar la estructura hacia el desarrcllo sin inflación, la distcjicia entre 
olla., y la realidad puoí̂.r, dai una '•"̂ did." de Da presión inflacionaria deriva-
da do no haberla seguido.. 

/Un aspecto 



Ill - 37 ~ 

Un aspecto esencial do esta política es la fijación de precios de bienes 
y servicios producidos por empresas públicas. Se piensa que sn ello es don-
de niuy claramente se percibo el funcionamiento de los costos de factores co 
me distintos a los precios de morcado. A los precios de mercado de las em-
presas públicas hay q.ue incorporar instrumentos de tributación para orientar 
la demanda, Al costo de factores hay que incorporar ima provisión para cons 
tituir un ahorro tal, que permita financiar una proporción prevalente de su 
inversión a largo plazo. Este ahorro no necesita formarse al nivel de cada 
empresa en particular, sino al nivel del sector público en su conjuntoj ello, 
para custodiar la necesaria progresividad de la tributación contenida en las 
tarifas. 

Es, pues, conclusión de este estudio que no importa que determinadas 
empresas -como los ferrocarriles, por ejemplo- tengan ciorto desahorro si 
otras empresas -como las de energía, p.ej.- y aún la tributación global pue 
den suministrar fondos suficientes para que el financiamiento de la inversión 
so realice. Cargar, p.oj., a la tarifa ferroviaria de pasajeros todo su 
costo es más regresivo que financiar en parto la inversión ferroviaria oon 
tributos cargados en la tarifa domiciliaria de energía, Y ello funciona, 
naturalmente, dentro de ciertos límites. 

En este contexto, la fijación de precios -y aún la congelación de pre 
cios-, la fijación de márgenes, la actuación de "entes-testigo", el estable 
cimiento do "guías'' por el gobierno, y otras formas de acción requieren ser 
evaluadas según las modalidades y la estructura de poder económico de cada 
país. Poro una cuestión es esoncial, en cuanto a si se sale o no al paso 
de las expectativas inflacionarias. Es evidente que no puede un gobierno 
dejar que ellas acrezcan; poro también es esencial que su éxito en reprimir 
las depende también de que haya desarrollo; o cierto consenso mientras se 
espero, por él.; o cierta conducta de los grupos sociales mientras se trabaja 
para lograrlo, 

ii) En la politica^ monetaria so da el campo más fuerte de polémica. La 
cuestión parte de establecer si la banca tiene o no una función que cumplir 
en el impulso al desarrollo. Hay actitudes que ponen el acento en el equi-
librio como su objetivo; aquí se sostiene que, otra vez, no hay alternativa: 

/sin su concurrencia 
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sin su conciiri-̂ encxa GS imposible que haya desarrollo3 entendido por lo monos 
on sus componentes económicos de crecimiento y distribución. Y esta cues-
tión no es banal. Se piensa que debe ponerse mucho énfasis en soñ?,lar que 
es falsa, como se indicó, la oposición entre ahorro genuino y crédito ban 
cs.rio para financis.r la inversión; y que el papel de la banca de desarrollo 
debe sor fuertemente creciente en el financiaraiento total. 

Paralelo a ello, la reconversión del creditO; del ser hoy al más solven 
te, a corto plazo y para giro prevalentcmcnte¿- debe ir hacia el crédito a 
proyectos, a plazo medio.no en gran medidaj y reemplazando en consecuencia 
1?, "solvencia" por la bondad del proyecto, como atributo de primer orden pa 
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ra el acuerdo. — A ú n más, debe haber un uso intensivo y deliberado de la 
capacidad de' catalizar ahorro privado, que ol crédito baneario posee. Cuán-
ta inflación de oferta ha derivado de que ello no se diera en la dimensión 
necesaria en x̂ na serie de países del ¿rea, es materia de importante identi-
ficación. Y ello taubién reza para el aumento en el grado de concentración 
de la propiedad que debe haber derivado del crédito al más solvente en in-
flación. 

El límite a la, expansión crediticia está puesto por la liquidez requerí 
da por la economía. Ya se ha señalado que es tan inflacionaria la sobre-
expansión de liquidez, como su restricción más allá de cierta cota de mínima, 
aunque sean distintos sus mecanismos; y que la restricción conlleva un cos-
to tal vez mayor, dado el freno al desarrollo que impone. Como se estable 
ce en el capítulo VI, la experiencia comparada señala la poca aptitud anti 
inflacionaria de la restricción monetaria en países que tienen problemas de 
fondo en su estructura; y también la poca aptitud inflacionaria de la mayor 
liquidez monetaria en los psáses que ya han resuelto tales problemas. 

También se señaló que en países en desarrollo la restricción excesiva 
deteriora la capacidad de la banca central para manejar el proceso moneta-
rio, 3.1 hacerle gobernar una proporción cada ̂ ez menor de la moneda; y que 
distorsiona la estructura de la banca privada, si es persistente, dada la 
distinta capacidad de los bancos para acrecer su capacidad de colocaciones 
con otros fondos que los provenientes de la banca central. 

/E1 subdesarrollo 
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El subdcsarrollo corro el ''contro de gravodad" do la política monetaria 
más hacia el uso de instrumentos directos, y da menor ponderación en oonsp-
cuoncia a los instrmcntos indirectos y globales, como la tasa do interés, 
Pero no los desconsidera; y os conccbiblo quo una de las labores requeridas 
es la de, precisamente, mejorar los mecanismos para q.ue la acción de instru-
mentos directos vaya siendo cada voz monos necesaria. 

Sea ol fluir ineficiente, quo genera inflación de oferta on los titula-
ros de crédito insuficionto^y de demanda en los excesivamente beneficiados; 
o la restricción excesiva, que genera inflación de oferta al cortar la produc 
ción, y de costos al trasladar moneda hacia el sistema financiero no institu 
eionalizado antes do que ol haya aiadurado; o sea la baja eficiencia de la 
banca como empresa -que impido bajar a la tasa do interos-J en cualesquiera 
de estos supuestos hay un factor inflacionario en el manejo inadecuado de 
los instrumentos monetarios. 

Frente a una inflación en marcha, una banca "activa" que axjmonte el ni-
vel do liquidez, convergo a croar factores de demanda que contribuyen a im-
pulsar la inflación; y una banca ''pasiva"', que se limite a proveer todos los 
medios de pago requeridos por las transacciones al nuevo nivel de precios, 
no contribuye a resolverla y, por ol contrario, la sostiene. Es concobiblo 
desde el punto de vista financiero que cierta conducta restrictiva pudiera 
tener que desarrollarse; poro olla debiera en todo caso ser transitoria, rea 
lizada en el contexto do toda vina política comprensiva, y correr pareja con 
una mo.yor selectividad, a fin do eliminar sólo los acuerdos de crédito que 
contribuyan a man.t̂ ner elevadas ciertas demandas,mas no los dcstinndos a 
acrecer la oferta. Hay, pues, que ganar en selectividad financiera todo lo 
que deba dejar de proveerse cuantitativamente. Y pudiera ser que no haya 
tal restricción, al entrarse a considerar las necesidades sectoriales y re-
gionales, particularmente en países en desarrollo. Por ello es que en ulti 
ma instancia resulta inflacionaria una política global: aunque estuviera a-
certada en servir al equilibrios contendría inflación de oferta al no servir 
al desarrollo. 

/Los instrumentos 
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Los instriimentos que se empleen ¿¡.¿rivan de ostos conceptos iniciales de 
política y de la sensibilidad de los mercados financieroscomo se ha expre 
sado. Si se ha de usar con mayor o menor intensidad la tasa de interés, el 
encaje o el tope de redescuento; y si los encajes han de ser sohre depósitos 
o pohre colocaciones -o ambos-- es , en definitiva, cussti(?n de procedimien 
to. Claro está que, establecida una política, los instriimentos deberían 
servirla con precisión. Así, determinados instrumentos clásicos que no sir-
ven para una política suficientemente selectiva, como el encaje sobre depó-
sitos,. deberían ser complementados o reemplazados por encajes sobre coloca-
ciones. y según el grado en que los instrumentos y los propósitos de polí-
tica, se ajusten en la realidad, habrá una filtración de efectos inflaciona-
rios, 

Pero,, plant^-ada una política, se requiere en lo monetario que ella sea 
flexible, 3e piensa que no es posible plantear en un programa monetario 
'•una" solución. Ello no sólo porque hay varias estacionales yuxtapuestas 
de diferente dimensión en la dem.uida monetaria, sino porque el '"efecto-
precios" contenido en la demanda de medios de pago no es enteramente previ-
sible, y porque ciertas transacciones do absorción y otras de expansión de 
los mismos no son tampoco previsibles en ima sola cifra. Por ello se requie 
re identificar un ''área de solu,ciones" y no una solución única on la formu-
lación de un programa monetario» En la lucha antiinflacionaria vía restric 
ción de demanda suelen ponerse topos a dct^^rminadas transa .cienes crediti-
cias, y ostos topes tienden a ser cada vez menos flexibles cuanto más se 
acercan a la banca central, dentro del circuito monetario. Esta política es 
la que, on buena medida, tendió a ser empleada en ol Area; y es posible que 
su falta de flexibilidad haya sido un factor no favorable, allí donde las 
intenciones iniciales de restricción hayan sido respetadas. 

Finalmente, una polít.ica monetaria de desarrollo sin inflación requiere 
instituciones suficiuntes. Esta suficiencia no se presenta en todos los 
países, por razones que van desde el ejercicio defectuoso de normas de deta-
lle, hasta la inexistencia misma do entes necesarios, como la banca de desa 
rrollo en algunos países. En tales casos no extraña que se haya pagado un , 
precio, a veces elevado, en lérminos de desai-rollo y en términos do inflación. 

/iii) En la política 
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iii) en la política fiscal existen igualmente factores inflacionarios 
do índole diversa^ q.ue una e.proximación financiera global suele identificar 
casi con exclusividad comp derivada del déficit fiscal. Sin embargo, la aé 
duls- del problema es otra. 

En la economía hay una distribución de responsabilidades por hacer, gue 
asigna al gobierno la promoción activa del desari-ollo económico y social. 
Ello incluye más inversión -no sólo básica> de la cual se retiró el capital 
extranjero-; más gasto social destinado a estratos de bajo ingreso más 
efectividad en la política anticíclica mediante el ingreso y el gasto p.úbli 
eos; y la ''construcción" a veces de xma colectividad en forma acelerada. 
Ello lleva a acciones y decisiones guc en parte conllevan gastos. La colee 
tividad q.ue acepte determinada estructura de distribución de responsabilida 
des debe también financiar el gasto que ello implica; y ol problema de fi-
nanciamionto va detrás del hecho real. Lo inflacionario que eventualmente 
pueda contener un déficit financiero del sector público es, on última instan 
oiaj, el producto de un dofasajo entro aquella asignación de responsabilida-
des y la conducta do la colectividad en cuanto a financiarlas. La evasión 
tributaria, pues, constituye un hecho mucho más profundo que una mera cues-
tión de moral fiscal: se trata de la conducta de no aceptación de estratos 
de ingresos medios y altos, a financiar un sistema de servicios destinado 
on gran medida a estre.tos bajos. Y son precisamente aquellos estratos me-
dios y altos, pués los estratos bajos evaden raonoŝ  aunque la tributación 

29/ global 33a 

Además, el déficit fiscal, se ha señalado, no es ''por se=' inflacionario, 
sino un factor de demanda; que podrá o no ser inflacionario según su magni-
tud, cu naturaleza y la forma do financiarse. En lo primero, sería inflacio 
nario, OTiOndo la liquidez global acreciente más de lo debido, computándose 
también en ella la que va al sector privado; o cuando la demanda total, fí-
sica, de bienes determinados no pueda ser satisfecha. Esto último, en cual 
quier caso, daría lugar a un alza do precios circunstanciada a los bienes 
de que se trate; y para que ello lleve a un proceso autoalimontado so roquie 
re que haya otras variables que difundan su efecto. Ciertamente, en la men 
talidad prevaleciente en muchos países la sola existencia del déficit,aun-
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q.ue sea moderado,genera una expectativa inflacionaria. Lo que hay que cam-
biar, entoncesj es la mentalidad^ mejorando la información del ciudadano. 

El .crédito al gobierno es tan inflacionario siendo excesivo como insu-
fuciente. Y particularmente hay inflación de oferta o de costos cuando la 
falta de crédito a empresas del estado restringe su producción de bienes y 

servicios básicos. Es inflacionario financiar la ineficiencia; pero ello 
reza tanto para el sector público como para el privado y^ por otra parte, el 
carácter jurídico de la empresa o de su propietario no cambia la naturaleza 
de la explotación. 

La forma de financiarse el déficit financiero del sector público intro-
duce grados distintos de presión potencial sobre los precios, -desde cero en 
adelante-, según que se cubra con emisión de título^ de deuda interna, con 
endeudamiento externo, con incremento de la deuda flotante no documentada, o 
con omisión. Razones de maniobra monetaria exigen lo primero; otras de ba-
lance de pagos requieren endeudamiento externo; cierta emisión es requerida 
por razón de una política de apropiación del crédito bancario; y el incremen 
to de deuda flotante opera, en gran medida, como factor de ajuste. La pro-
porción de cada elemento en el esquema de financiamiento, pues, ha de depen-
der de una serie de circunstancias; y la minimización de la presión inflacio 
naria emergente^ a su vez, del grado de eficiencia de la programación y la 
política del sector público. Éste parece no haber sido alto. 

La eficiencia del sector público para servir al desarrollo sin inflación 
requiere por lo menos reformas estructurales y un fluir adecuado de fondos 
en todo el sector. Las primeras -las reformas administrativa', tributaria, 
financiera, de seguridad social, la introducción de sistemas de planifica-
ción, la mejora de mecanismos de información, y la introducción de presupues 
tos por programas, entre otras -están comenzando a ser encaradas en algunos 
países; y la aptitud del sector público, aionque ha ganado al parecer en una 
serie de aspectos, no se ha fortificado lo suficiente, en todos los países, 
como para hacer desarrollo sin inflación. En ello reside, se piensa, el más 
poderoso- factor inflacionario emergente del sector, en términos globales. 

En lo segundo,casi todos los países de Amárica Latina han elaborado 
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cuentas de fuentes y usos de fondos para cada m o de los entes del sector pú 
blico, y cuentas c:.nsolidadas del sector, pero ninguno que se conozca, ha 
utilizado las cuentas consolidadas como instrumento de gobierno. El gobier 
no financiero del sector î iúblico gira aún alrededor del presupuesto del go-
bierno central, y los entes descentralizados no funcionan financieramente 
dentro de una disciplina central suficientemente rigurosa. 

Habiendo ahorro positivo y déficit financiero en magnitudes apropiadas, 
y existiendo un manejo financiero centralizado bajo dichos supuestos, y m a 
"auditoría económica" del sector, podría desde este punto de vista maximizar 
se el desarrollo o minimizarse el alza de precios. Cuánto de ello se ha per 
dido en el Area por su inconcurrencia tendría q̂ ue ser evaluado. 

En Latinoamérica, en las últimas décadas, subió tanto la proporción de 
gastos como de ingresos públicos en el producto; el gasto no fue, por regla, 
empleado como instrumento compensatorio del ciclo de exportaciones; y el coe 
ficicnte de ahorro, en el in.̂ reso del gobierno ha sido muy variable a corto 
plazo -tanto más en los países inflac:-onados, como se señaló-. 

Este ahorro depende de los términos de precios relativos entre ingresos 
y gastos del sector, de la productividad del sector como fábrica de servi-
cios, y del "precio'' en tributos que el gobierno cobra por unidad de servi-
cio q.ue presta, ̂ ^ Cuando la inflc^ción deteriora los términos de precios 
relativos, y dado que a corto plazo la productividad del gobierno sube poco, 
se ha solido acudir a crear nuevos tributos, o fijar adicionales por una so-
la vez. El bajo rendimiento fiscal de ciertas bases tributarias ha surgido 
de la presión de ciertos grupos por la desgravación; el uso más o menos sis-
temático de moratorias; el retardo fuerte entre devengación y pago, a veces 
asociado a la propia restricción crediticia; y la muy alta evasión de grupos 
no asalariados. 

De tal forma, el deterioro que la inflación trae al sector público ope-
ra restringiendo su ahorro; aumentando el déficit financiero; cerrando el 
mercado de títulos; incrementando el premio por el retardo o la evasión; y, 
cuando se intenta abaritla por vía del crédito, restringiendo la capacidad 
de pagos de las empresas. Y los nuevos tributos croados por razones puramente 
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fiscalcs hacen apartar a imposición de su papel finalista, con lo que se 
pierdo parto d&l cfccto impulsor, selectivo y doliMrado de la tributación, 
quG es necesario el desarrollo. 

La adición do mecanismos de seguridad social en algunos países se hizo, 
al parecer, a más velocidad que la admitida por el crecimiento de la produc-
tividad de la economía en su conjimto, y por la alícuota de ingreso que. los 
factores activos estaban dispuestos a transferir a los sectores pasivos. En 
otros, en cambio, esta introducción,parece estar demorada. En el primer ca-
so, la traslación de los tributos -"aportes"- de seguridad social a los pre-
cios os la expresión de la no aceptación de los factores activos a tal trans 
ferencia. En el segundo, se está aumentando el costo social de la concentra 
ción de capital. 

Con todo, la estructura tributaria ha variado en líneas gen^-rales favo-
rablemente en América Latina: descendió la participación de tributos inter-
nos indirectos y do tributos al comercio exterior -aunque en algunos países 
ésta última se mantuvo al acudirse al siatema cambiarlo • como base do tribu-
tación-; o increm;^ntó la participación de la tributación directa y la de se-
guridad social (esta última en forma no necesariamcntv; ;jro:̂,i'';jsiva) . Ello ha 
tenido efectos distintos: hizo menos oscilrjites los ingresos públicos, e in-
trodujo cierto factor do estabilización automática, con el impuesto a la ren 
ta. Pero confió la recaudación a tributos más vulnerables a la evasión; y, 
en la medida en que se acudió a retenciones sobre tipos de cambio, introdujo 
tributos de elasticidad-precio negativa, que en algunos países comprometían 
a uno o dos años de plazo ciertas reformas de fondo, o una nueva devaluación. 

Por otra parte, ciertos esfuerzos realizados en los últimos años han 
tendido en m a serie do países a programar e introducir una estructura tribu 
tc-ria más apta para el desarrollo, y no a confiar en reformas sencillas y de 
rendimiento rápido, pero é'fímoro -aunque éstas tamb_én se han dado-. Se es 
tá tendiendo a simplificar la estructura tributaria; a eliminar tributos de 
bajo producido, alto costo de recaudación y escasa utilidad como instrumento 
do orientación de demanda; a imponer el valor agregado; a integrar demandas 
sectoriales d̂:. tributos "finalistas'', que por si solas llevarían a impuestos 
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cedulares^con enfoques tributarios genaraleSj que tienden al impuesto a la 
renta personal y global; a manejar más selectivamente la desgravación para 
estimular el incremento del ahorro de empresas y familias -y no necesariamen 
te la reinversión- y para limitarla como excê oción es:ecial a los casos en 

31/ 
que ella sea determinante sustantiva de la inversión; — ' a integrar estructu 
ras tributarias haciendo converger impuestos en cierta medida complementarios 
sobre la renta de las empresas y de las familias^ la propiedad^ los beneficios 
extraordinarios, las ganancias de capital, la distribución de utilidades, y 
otros tributos; a establecer coeficientes de ajusto para mantener el '"pre 
ció implícito'' en el impuesto; y a mejorar sensiblemente las administracio-
nes tributarias. Ciertos tributos de propósito múltiple, como el impuesto a 
la tierra -instrumento entre otras cosas de impulso a la produ-^ción y a la 
división de latifundios- encuentran aún resistencias en algunos países al 
igual que la revisión de exenciones de todo tipo, Pero se tiende a estable-
cerlos, y a usar mejor de ellas. En la medida en que estas orientaciones 
tengan m buen ajuste cuantitativo a partir de la medición del potencial tri 
butario; y selectivo en fmción de precisar qué gravámenes y que excenciones 
impulsan realmente determinadas decisiones, podrá ajustarse más la política 
tributaria para servir al desarrollo sin inflación. 

El gasto público, parece haber acrecido -su eficiencia menos de lo re-
querido, en parte por un defecto de programación, y en parte porque ciertas 
reformas institucionales son pr&rrequisito de la buena acción económica, y 
ellas a su voz dependen de una reforma administrcativa comprensiva, que toma 
tiempo introducir. 

Su grado de autonomía está en Latinoamérica rigurosamente limitado por 
el bajo coeficiente actual de satisfacción de las necesidades colectivas, 
por el lento crecimiento probable de la productividad del sector público como 
fábrica de servicios, y por las carencias actuales de equipamiento, que exi-
girían incrementar el gasto en bienes por unidad de gasto en personal, a fin 
de mejorar la eficiencia. So es, pues, política admiaible la reducción del 
gasto global real, aunque pueda mejorarse su estructura. No hay, además, 
montados ''mecanismos'' para entrabar suficientemente los planes con los presu 
puestos, ni el "proceso" de inversión publica está por regla institucionalizado 

/de forma que 



Ill - 46 ~ 

de forma que produzca más proyectos que los finanoiables y evalúe a fondo suŝ  
prioridades^ salv'o en algiznos sectores. La ejecución de la inversión pública 
tiende a ser larga -oon algunas excepciones-; subsisten mecanismos presupue_s 
tarios que asignan ciertos producidos a gastos determinados; hay numerosos 
servicios nuevos,necesarioS;,que prestar; no es regla en el Área que la asig-
nación de fondos a entidades de desarrollo crezca con fuerza suficiente; en 
algunos casos 1.. política de remuneraciones pareciera estar fijada para pro-
mover la salida de técnicos; y la-̂ polí" " ;a de subsidios tiende a no estaí fi 
jada sobre la bê se de consideraciones de largo plazo. El gasto por destino, 
pués;, no necesariamente es instrumento de ejecución de programas sectoriales; 
su volumen total, como se ña expresado, suele no ser empleado con propósitos 
anticíclicos; y no SG advierte que haya arraigado la idea de que disminuir 
el gasto público -o cierto gasto público al menos- compromete el desarrollo, 
sin necesariamente b̂ eneficiar la estabilidad. 

d) En el campo de los instrimentos de la política caabiaria y de .balance 
de pagos es, tal vez, donde menos se puede evitar el entrar en considera-
ciones generales de política económica, para mantenerse dentro del propósito 
presente do hacer referencia a lo que hace al proceso inflacionario. Es que 
aquí lo inflacionario es adjetivo; más aún, cuando hay insuficiencia de ex-
portaciones y límites de diversa naturaleza a la sustitución, el que haya in-
flación es un dato en el problema, Y tanto más, cuanto el producto pretenda 
crecer al ritmo requerido por las necesidades sociales. 

Si se plantearan objetivos específicos a la política cambiarla y de 
balance de pagos, ellos po-drían ser tanto globales como de detalle. Entre 
los primeros estarían, por lo monos,el financiamiento de la econcmía en su 
conjunto, la contribución a la estabilidad del nivel de precios^ y cierto 
tratamiento para los términos dol intercambio y las transferencias netas al 
exterior. En más detalle, habría que ir a la protección -que es protección 
contra la división internacional del trabajo-, la estructura interna de pre-
cios, la estructura de la propiedad, y la política comercial propiamente di-

3 3 / 

cha. So entiende que hacer del instrumental do este campo de política un 
uso básicamente dirigido al nivel general de precios puede contener -y de 
ordinario contiene- inpli caciones desfavorá.bles sobre algún otro objetivo,cuyo 
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olvido conllcva presiones inflacionarias mediatas. 
Particulamento en la proto-,:.i(5n hay m problema de velocidad. Los paí 

sos en desarrollo no pueden abrirse a la división internacional del trabajo 
antes de cumplir su propia etapa do maduración. Por eso la protección es uin 
dato, .y los instrumentos para realizarla dependen de circunstancias particu-
lares, on buena parte vinculadas a la capacidad del país para manejarlos. 
Hay, pues, otro defasaje entre el propósito ulterior de hacer que las econo-
mías se abran a la competencia internacional, y las posibilidades nacionales 
actuales de los países do hacerlo. Impulsar a los países a abrirse antes de 
tiempo, y devaluar fuerte coetáneamente -y aún sí>TDredevaluar- los lleva a yvl 
nerar su estructura do la propiedad. 

La capacidad de inversión en el exterior depende de una acumulación teo 
nológica que es función parabólica del tiempo; los países que han crecido an 
tos pueden seguir teniendo superávits en sus balanzas comerciales sobre la 
base de diferencias de costos absolutos, no relativos; y su inversión en paí 
ses de menor desarrollo es ma manera de contribuir a equilibrar las balanzas 
de pagos de estos, Este proceso puede seguir hasta el infinito; o por lo 
monos hasta ô ue la estructura de la projjiedad y por lo tanto de las decisio-
nes en los países on desarrollo so distorsione tanto 5 que surja otra clase de 
problemas. 

Poro, en perspectiva, la inversión directa ni el ondeudamicinto de corto 
plazo pueden alcanzar a Amcrica Latina para su equilibrio financiero global, 
si no suben fuertemente sus exportaciones de manufacturas, y no hay ixn vigo-
roso proceso de sustitución en el Area, con la consiguiente formación acele-, 
rada de un capitalismo latinoamericano que hoy sólo apunta en algunos países. 
He aquí un objetivo verdaderamente "instrumental", a cuya formación el siste 
ma cambiarlo debe contribuir. 

La olocción do instrumentos determinados depende, básicamente, de la 
gradación de objetivos .que se establezca; de la situación inicial y prevista 
de algunas variables estratégicas, como las reservas y el saldo futuro del 
balance de pagos; y de la interacción entre instrumentos determinados. Así, 
cuando se quiere desarrollo, y cierta protección es necesaria para ello, cuan 
do es bajo el nivel actual y previsto de reservas, cuando la discriminación 
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de precios no opera, y cuando hay gran difercnoia de productividad entre sec 
tores de exportación y de producción competitiva do I-a importación, un tipo 
de cambio único y libre no podría servir al proposito. Y un tipo de cambio 
único y fijo tampocoj pues el mismo tipo que remunerara suficientemente a la 
producción tradicione'l para exportar, básicamente agropecuaria y minora en 
el Arca, contendría una muy baja protección contra la importación competitiva, 
impediría ciertas sustituciones, y particularmente vuln ,1a capacidad 
para exportar productos no tradicionales. 

Es claro q.ue resulta deseable tenor el menor número de tipos de cambio 
posible. ¡ pero ciertamonte que >.',llo significa transferir a la tarifa, a los 
tributos internos y a la política monetaria en parte, la responsabilidad por 
realizar una discriminexión para la cual el subdesarrollo no siempre les he.-
bilita. 

Si so acude, pues, o no a ciertas formas de control no es cuestión de 
preferencias doctrinarias, sino de posibilidades prácticasj y de objetivos 
concx'etos. Y esto lo : entendido bien los países industriales que conti-
núan establr. ciendo cv.otas de importación, y discriminando por vari 3 vías di-
rectas; que evalúan que los controles de importación son más efectivos para 
realizar ajustes estructurales en el patrón del comcrcio que para restringir 
importaciones en tiempos de crisis; y que han liberalizado transferencias fi-
nancieras j comercic para lo que haca a transacciones entre ellos y sus á.-oas 
asociadas, tal vez en la vieja creencia ds que una excesiva apertura hacia 
el subdesarrollo tendería a igualisar ingresos, para abajo en lo que a ellos 
concierne. 

Sin embargo, no es éste el tratamiento que se viene dispensando al sub 
desarrollo on el mundo actual.0-1 qv:̂  es deudor internacional precisamente porpte 
n^r tal sitnarión. Algunos acuerdos de crédito contingente que ha recibi-
do han llevado consigo el propósito de facilitar la eliminación de los tipos 
de cambio múltiples o contribuir a la liberalización del coraercio y de los 
pagos; y un objetivo universal ha sido el de evitar métodos que ocasionen o 
aumenten la de"endenoi » BTi rss'cpí vîci onos 8.2. comercio y a los pagos, y en la 
aplicación arbitraria de esas restricciones, lío hay duda de que ello 
instrximenta la Carta de Bretton Hocds; ss que se piensa que esta carta es 

/imperfecta en cuanto 



Ill - 49 ~ 

imperfecta en cuanto estableció objetivos e instrumentossin poner provisio 
nes para el tiempo en que las distintas etapas de desarrollo admiten usar de 
tales instrumentos y llegar a ciertos objetivos. Así, proyectadas las cosas 
hacia adelante, su aplicacióin mecánica llevaría a distorsionar preseverante-
mente la estructura de la propiedad on el mundo, sin vencer por ello las pre-
siones inflacionarias, ni contribuir -dada su vocación de corto plazo- a q.ue 
queden despúes de su aplicación estructuras que aceleren el desarrollo. 

Los países de la OECD han identificado casos distintos que explican im 
desequilibrio de balance de pagos, en el exceso de demanda interna, el desa-
juste en la capacidad de competencia, y los movimientos de capitales. Á elbs 
habría que agregar, en el subdesarr-̂ llo, la insuficiencia física de oferta, . 
el efecto de términos del intercambio y las transferencias netas al exterior, 
Y aquellos países han identificado remedios diferenciales según las causa.y 
las condiciones particulares en que ellas se desarrollan., En Latinoamérica 
la política ha consistido, al paro'ccr, on la rcstric jión do la demanda 

5ÍO sólo sobre la base de estas consideraciones generales es que se pien 
sa necesario adaptrr las previsiones del Acuerdo d© Bretton líoods a las nece-
sidades reales de los países en desarrollo. 

En lo que hace al análisis de los factores inflacionarios contenidos en 
los instrumentos, si no se ampliara el enfoque introduciendo estos grados de 
libertad, podrían tal vez las conclusiones principales concretarse a señalar 
sólo factores adjetivos. 

En materia de morcados cc,mbir,rios y tipos do cambio, se ha scñĉ lado la 
convoniî ncia do operar cón el monor número posible do olios. Pero tal mini-
mización tiono ciertos requerimientos. Un sólo tipo so daría on u.1 caso d^ 
rcsorvas no oscasas; exportaciones muy diversificadas, o concontradas on pro-
ductos cuyo consumo interno sea reducido, y que ofrezcan poca posibilidad do 
evasión aduanera y tributaria; y aptitud on los instrumentos tributarios -no 
sólo la tarifa- y do otra naturaleza para no remunerar oxagoradamonto a ex-
portaciones no tradicionales, a cuyo nivel se- entiende que, por regla, habría 
protección suficiente para ol rosto de actividades sujetas a competencia ex-
terior. 
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Ill - 50 ~ 

El tipo sería pr̂ -fcribl̂ mcnto fijo; poro olio sólo podría darsG con re-
servas actuales y previstas suficiente y, a largo plazo, habiendo confianza 
y en a.usencia, do presiones inflacionarias severas. De lo contrario se crea-
rían mercados paralelos fue, oan la alta evasión tributaria prevalecionte en 
el Area, darían srJida a capitales internos aionque hubiera control de cam-
bios. Las modificaciones a tales tipos fijos comportarían en tal caso un 
acto económico y un acto político. 

Si los gobiernos o los bancos centrales decidieran no atarse a tales de 
siciones poli ticas ,aspiraro.n a, ser plaza financiera internacional, o creye-
ran conveniente desviar las tensiones, podrían acudir a formas libres de mer 
cado; pero en tal ca,so habría q.uo asegurarse de q,ue hay "mercado", y no un 
núcleo reducido de operadores que serían depositarios no institucionalizados 
de poder público. 

Los tipos, en cualquier casoj deberán ser realistas; ello significa que 
a la larga el índice de "capacidad de competencia" del país, o los precios in 
temos expresados en dólares, o la relación entre tipo real y paridadj o cual 
quier otra forma en que el problema se exprese, sólo tendría que moverse en-
tre cotas determinadas. Los criterios para fijar estas cotas han de sor va-
rios y convergentes. 

La sobre-valuación lleva al desajuste del balance de pagos a través del 
excesivo aliento a la importación y el desaliento a la exportación; transfie 
re ingresos desde exportadores hacic. importadores con eje en el tipo de cam-
bio; y resulta inflacionaria a mediano y largo plazo. La sobredevaluación 
actúa en sentido contrario y tiene efectos inflacionarios fuertes a corto 
plazo, salvo que se distorsione la estructura de precios internos;ello aparte 
de sus efectos señalados en otros aspectos. El acto, pues, de devaluar tie-
ne sentido en cuanto lleva tipo a su paridad real; y el verdadero proble-
ma es determinar cuál de las varias paridades ha de tomarse en cuenta. Con-
sideraciones adicionales, como las de existencia o no de capacidad ociosa al 
momento do dovaluar, tienen interés para, países que exportan productos indus 
tríales o, en cierta medida, mineros. Para los exportadores de productos 
agropecuarios lo que interesa es establecer si, al momento de devaluaj?, iiay 
elasticidad de oferta o si subsisten trabas que impiden que ella crezca. Y, 
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adomásj esta clasticidcd dobc osistir diirantG cl período on cl cual la dcva-
luBcion dosnivGla precios internos e internacionales pué^, salvo q.ue la in-
flación sea frenada por ptras vías, el efecto de la devaluación "per se'' tic 
ne un plazo de perención. 

El mantenimiento de tipos fijos cuando los precios internos tienden a 
crecer -a crecdr a pesar de ello- implica cierto tenor do inflación retenida, 
y hace más alto el escalón de suba cuando llega el momento de a,justarlos. 
Pero realisar muchos a.justes a corto plazo, como se ha expresado, crea expec 
tativas que perjudican la estabilidad. Sin embargo, sería posible mantener 
tipos fijos a, pesar del alza de precios internos, cuando los tipos iniciales 
estuvieran excesivamv-nte devaluados. 

Si hay, pues, razones de competencia que llevan a que los países en de-
sarrollo tengan precios alin>:,ados a cierto nivel, hay razones de estructura 
de la propiedad y de subsidios subrepticios que los aconsejan también tener 
una baja propensión a la devaluación. Sobre esto último podría señalarse 
que las mismas r£,zoncs que a-sisten a los Estados Unidos para no modificar la 
paridad-oro del dólar, asisten a Latinoamérica para no entrar fáoilm>̂ ntG en 
una rueda dcvaluatoria. En el Arca no hay problemas esenciales de custodia 
de monedas de reserva o de prestigio; poro ol mismo subsidio subrepticio que 
los Estados Unidos trasladarían con su devaluación a los productoras y 
dores mundiales do oro, Ip entrega periódicamente Latinoamérica a los produc 
tores mundiales do ahorro. 

La armonización de políticas ccjnbiarias en el Area ha de exigir proba-
blemente que ha,ya cierta correspondencia entre precios internos y tipos de 
cambio,oventualmentc a partir de paridades iniciales que serían decisivas, 
y entro cotas qu^ motiva.rnn ardua nogociación. Se piensa que ello, vinculado 
a un progresivo crecimiento del comercio intrazonal̂ , haría de más en más acón 
sejabie a los intereses del Area la existencia de un clearing 2onal que,entro 
otras cosas, pudiera dar apoyo de balance de pagos a mediano plazo a los paí 
scs, sobre la base de conductas nacionales compatibles con el desarrollo del 
Area y los propósitos de integración y, lo que es esencial, compatible con su 
propia realidad económica» El reciente apoyo político a le: Integración abre 
las vías a form̂ .e de instrumentación eficientes. 

/La política 
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La política, de cndcudcjíiioirito ha sido no f^liz en una serio de países y 
la carga dol cndpudamicnto a plazo corto ha puesto rostricciones muy fuertes 
en algunos casos. Las estimaciones relativas a la brecha del comercio en el 
futuro señalan que habrá do continuar im fuerte ritmo de endeudamiento, ta£. 
to más en la medida, en que presionen términos del intercambio, intereses, be 
nefieios y regalías. La Conferencia líundial de Comercio y Desarrollo ha se-
ñalado pautas para el comportamiento deseable de ciertas variables relevan-
tes. La acción internacional para la baja do la tasa de interés del crédito 
que va al subdcsarrollo; una defensa no aislada de precios internacionales; 
y ciertos pasos que tal vez pudieran conducir a formas de internacionaliza-
ción d'„ determinada tecnología, o por lo menos a bajar sustancialmente su 
costo real -visible más subrepticio- constituyen formas en que, se piensa, 
el Area alguna voz tendría que comprometer una. acción que tiene un profundo 
prerrequisito político. Ello le mismo que el tratamiento de otros 
©leneiitos, requiero una política cuya insuficiencia contiene un efecto de al 
za do precios, al monos a mediano plazo y a travos de la capacidad para impor 
tar. 

Algunos países industriales consideran que ccnvi>̂ no mantener cierto con 
trol sobre los movimientos, de capital, y se endeudan en parte para continuar 
invirtiendo en el exterior. 3o concibe que América Latina utilizaría comple 
tam^nte bien su endeudamiento a partir del momento en que el crédito y la in 
versión externa fueran a financiar y contribuir en reformas de fondo para 
poder esportar más o sustituir nejor y, en últ±m,a instancia, vigorizar su ere 
cî jiito capitalismo sin crear enclaves internos. Es de prever qu^ la crea-
ción do un "capitalismo do Area'^ y la renuencia a usar de los multiplicado-
res nacionales que ha significado la decisión política de ir a un mercado co 
mún contrihuirán,a su tiempo, poderosamente al proceso. 

Frente a estos problemas que hacen al fondo del asunto, va de suyo que 
los controles directos son instrumentos cuyo uso depende de circunstancias 
reales, y no de preferencias do ..trinarlas previas. Resulta, pues, tan infla 
cionario utilizar contralores directos de importación, como no emplearlos 
cuando no hay otro mecanismo más eficiente; y particularmente cuando la dis-
criminación vía precios tan no opera quo,por más que so eleven los costos 
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de imjportación, siempre habrá compradores para lo suntuario importado, máxi-
me cuando el ingreso se redistribuye en su favor. Ello, indudablemente, re-
presenta un alejamiento de normas de eficiencia dadas por un esquema de divi 
sión internac onal que funcione sobre costos comparados relativos. No otra 
cosa -e incluso con otros instrumentos- hacen los países desarrollados. 

En América Latina el alza de precios introduce una presión sobre el ba-
lance de pagos gue, a su vez, en un esquema circular, genera nuevas alzas de 
precios. Poro aquellas presiones no son las únicas; y ellas se suman a las 
que vienen de la insuficiencia de fondo de las exportaciones. Por ello, la 
estabilización eliminaría una de las presiones, pero no habría de resolver 
por S;L el problema de fondo, que requiere la convergencia de otro tipo de me 
didas. Ello, en última instancia, llama la atención al hecho de que tan in-
flacionario resulta no desarrollar políticas cambiarlas sensatas a corto pía 
zo, como plantear políticas ini'oo si !j las a plazo medio o largo. 

Queda, por último, el contenido inflacionario de ciertos instrumentos 
de política comercial. Particulí.rmente en la promoción de exportaciones, más 
de un país requeriría introducir cicrtas reformas institucionales como pre-
rrequisito para incrementarlas. Huchas oportunidades resultan en ello este-
rilizadas por la falta de definición de políticas precisas; de identificación 
del papel del 5obierno en el comercio; de identificación de las formas en cue 
gobierno y sector privado deben unir su acción, eventualmonte en organismos 
mixtos; de definición sobre algunas modj.lidades del comercio; de programas 
operativos centrados en el sector externo; de atención preferente a ciertos 
problemas de transporte y seguro; de revisión de procedimientos administrate 
vos que entraban la exportación; de instituciones que sirvan suficiente y 
oportunamente al financiamicnto de ciertas exportaciones; de una central de 
informaciones y procesamiento de datos; de cierta capacitación y orientación 
mínimas uniformes en los agentdel sistema; y de convergencia de instrumen 
tos de otros campos de política. 

En materia de importaciones, y considerando los entes importadores, las 
compras del gobierno no parecen ser siempre empleadas como instrumento de po-
lítica económica; y las del sector privado están a veces muy concentradas en 
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paísGs de menor desarrollo. 
Contralores de precios^ cantidad y calidad suelen no ostar difundidos; 

y su inexistencia permite ampliar ciertas filtraciones de divisas^ que sue-
len acx-cosr en inflación. 

La tarifa aduanera iia tendido a ser menos empleada en el Area, como se 
ha señalado; y la causa de ello a vecos se asigna a que- los parlamentos de-
ben autorizar sus modificaciones. Sin embargo, aún con menos dureza jurídi-
ca, se- requerirían equipos do técnicos y economistas que lo dieran actualidad 
para manejarlas eficientemente. 

Esto tipo de carencia hace más fuertes las limitaciones que, intrínse-
cauente, tiene una estrategia unilateral de sustitución en /jnérica Latina. 

Además, el manejo de la política suele estar repartido por grupos de 
instrumentos en las administraciones públicas del Area; pero par?, poder hacer 
una política cumprensiva del sector externo se requiere que ellos converjan 
por grupos de productos, y que el sector privado participe en el diseño de 
ciertas soluciones. El av£,nce significativo que algunos países han venido 
logrando se entiendo en buena medida imputable a que han realizado esta con-
vergencia; y se concibe que los organismos de planificación pueden prestar 
un concurso esencial en el propósito. 

En la medida en que estos elementos han perjudicado sistemáticamente el 
balance de pagos -o han dejado de beneficiarlo- ciertos factores inflaciona-
rios han surgido de ellos. 

e)Sobre los factores inflacionarios derivados del uso de instrumentos 
del campo de las "corrientes físicg..s" , que hacen a la inversión, el empleo, 
la tecnología, y otros aspectos, se ha de formular una sistematización a 
propósito de los estudios de casos de países en particular. — 
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CAPITULO IV. 

FACTORES ESTBÜCTÜBALES E INSTITUCIONALES DE INFLACIO.N 

La apretada síntesis del capítulo anterior procura ser aquí ampliada y 
debidaiaenití fundaiueiróc-da, al nivüi ¿¿looaX;, î eíbridú ¿.u. cí'̂ cto iiiflc-ciouarij 
de los factores estructurales e institucionales. Se desarrolla primero una 
enumeración, para intentar al final cierta prognosis de algunos factores re-
levantes. 

Estos dos í5ltimos aspectos^ sin em̂ bargo, recién podrán ser debidamente 
desarrollados una vez que estén concluidos los estudios país por país. 

El siguiente tratamiento se agrupa en factores que se consideran en 
jgrĵ îjgio económicos, políticos, o sociales específicos. La inclusión de un 
factor en uno u otro grupo no es, naturalmente, rigurosa; y sólo se formiila 
§1 objeto de facilitar la exposición de las ideas que se presentan, 

No se trata de establecer la causa inicial de un proceso inflacionario 
-lo que sería una cuestión tal vez académica-,—sino de identificar facto 
res, cuya relevancia dependerá de cada país y proceso. Por otra parte, cier 
tos factores de los que aquí se analizan seguramente concitarán coincidencia 
plena de opinión acerca de su existencia y, eventua3imente, cierto consenso 
sobre determinado efecto cuantitativo mínimo,que su acción puede traer sobre 
los precios. 

Uno de ellos es lo que se concibe, en términos globales, como la "^mlne-
3 / 

rabilidad estructioral" de las economías latinoamericanas. Por razón de 
ella, los precios deben necesariamente crecer en los países del Area más que 
el nivel mundial de precios, para una misma tasa de desarrollo; y eventual-
mente más aiSn por efecto de las tensiones sociales creadas por el retraso en 
el desarrollo mismo. 

Así, dadas: la interdependencia de los países a través del comercio mun 
dial, la analogía de los factores que determinan estas alzas irreversibles 
de precios en países desarrollados y en desarrollo, y la mayor sensibilidad 
-y, a la postre, vulnerabilidad- inflacionaria de los países en desarrollo, 
las alzas mínimas de precios en ellos tendrían que ser más elevadas que el 

/uno por ciento 



IV - 2£ 

4 / 
uno por ciento anual."—^ 

Pero lo cierto es que los precios en m a serie de países de Latinoaméri 
ca suben mucho más que ello; y resulta muy difícil formarse un juicio cuanti 
tativamente preciso sobre si los factores estructurales e institucionales 
llevan a que este alza sea vua tres o un seis por cientou otro nivel que se 
fije. Ello deriva de que tales factores existen intrínsecamente; pero su e-
fecto cuantitativo sólo en parte es irremediable o irreversible. 

Lo cierto también es que muchos de ellos son perdurables en Latinoaméri 
ca. y esta perdurabilidad explica, a su vez, la permanencia de una serie de 
procesos inflacionariosj que han resistido incólumes en el mediano y largo 
plazo a políticas antiinflacionarias severas, y costosas en términos económi 
eos y sociales. Precisamentej pués, el interés de sistematizar su análisis 
reside en que la aceptación inequívoca de su existencia y un conocimiento ca 
da vez más disciplinado de la forma como tales factores operan, han de per-
mitir que se pueda edificar un entorno más preciso para el diseño de políti-
cas antiinflacionarias -globales y a nivel de instrumentos- que tengan efi-
ciencia específica para abatirlos o para minimizar su efecto. 
í 

^• Factores Económipos 
a) Entre los factores económicos que motivan alzas de precios se ubica 

en primer términos el conocido problema de que los precios no se mantienen 
sin variación cuando se opera a .nivel de pleno empleo y que la variación 
en el nivel general de precios es al. alza, por la inflexibilidad a la baja 
de la remmeración de ambos factores. 

En efecto, pueden lograrse aumentos de producción mientras haya desocu-
pados y mientras su trabajo sea aplicable en condiciones de perfecta movili-
dad. Pero en el pxmto de ocupación plena los salarios y precios crecerán 
por lo menos lo que incremente la demanda efectiva. 

L.a ineslasticidad de la remuneración nominal de los_ factores a la baja 
es hoy admxti.da oomo un dato en el problema. Ella existe claramente en cua^ 
to a salarios. La remuneración del factor empresario y capital tiene cierta 
elasticidad, aunque una fuerte proclividad también a no admitir descensos y 
a ajustarse, en consecuencia, a través de varias vías (alza de precios; evasión 
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tributaria; obtención de crédito a tasas reales bajas o, aúnjque se tornan 
negativas precisamente por la propia conducta del factor al elevar los pre-
cios j presión para Ip. modificación de tipos de cambio o la fijación de pre-

\ ^ / cios de soporte; etc.) ' 
El juego conjunto de estos dos elementos plantea un eventual "conflicto 

7 / 
de objetivos" entre pleno empleo y estabilidad de precios; y ha sido 
sistematizado en una conocida relación q.ue señala q.ue, cuando el desempleo en 
la economía en su conjunto baja más allá de ciertos niveles, los precios tien 
den a subir; y que cuando los precios se mantienen estables, el desempleo 
tiende a, estar por sobre niveles socialmente tolerables, on países industria 
les. 

Esto tiene ciertas implicaciones. Aparte de que -se piensa- es posible 
a justar progresivamente los instrumentos para hacer mínimo el efecto sobre 
los precios de tal tipo de conflictosj es esencial que al institucionalizarse 
una política de pleno empleo como propósito de la acción de gobierno y como 
requerimiento so.cial masivo, se está introduciendo cierto contenido de pre-
sión sobre ellos. La "santidad del pleno empleo", como se calificó a esta 

f 9 / opción .social hace tiempo — ^ se constituiría, así, en factor de alza de 
precios. 

•b) Pero esdjl caso que el desajuste ya se manifiesta antes de q̂ ue se 
Ilefflj.e al pleno empleo; y sobre ello se entiende que existe general con 
senso. Esta tensión sobre los precios ha sido registrada "ex-post" en fun-
ción de alzas de salarios, y ella se manifiesta paralelamente al hecho 
de que, aunque el país en su conjunto tenga alto desempleo, ello no ocurre 
por igual en la totalidad de sus actividades. Puede así, coexistir una sitúa 
ción de desempleo global relativamente elevado, juntamente con escasez de 
mano de obra en ciertos campos sobre los cuales incida un exceso circunstan-

12 / ciado de demanda. , Y ello basta para que, en muchos casos, se impulse un 
13 / 

proceso autoalimentado. Esto refuerza la presión sobre los precios an-
tes mencionada, particularmente cuando se h&co del pleno eiapleo un objetivo 
de corto plazo. Ello particularmente en países industriales. 

El objetivo del pleno empleo está incorporado, como se ha dicho, a la 
escala de propósitos sociales prioritarios existentes en la generalidad de 
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países. En países industriales del hemisferio norte ol mismo fue el oboeti-
vo de prácticamente todos los países; y tal vez por ser objetivo estable es 
q.ue la preocupación por el pleno empleo no estuvo correlacionado con el volu 

14/ men presente de desempleo. 
En los países de América Latina ol nivel de desempleo real no es conocí 

do con suficiente precisión, salvo ciertas aproximaciones realistas en algu-
nos casos, y tal vez3 en la medida en que se tenga más información cuantita 
tiva, más fuerte resulte, la tendencia a tomar la ocupación como un objetivo 
explícito y cuantificado. Ello^ naturalmentOj entrará en un nivel de priori 
dad que en buena medida estará asociado a la actitud política general de los 
gobiernos; pero los grados de libertad para relegarlo no son muchos^ y cada 
voz menores. En el medio latinoamericano el pleno emijleo no es sólo patrimo 
nio do actitudes políticas "distribucionistas"^ sino cada vez más una prefe-
rencia social expresa. Y la escasa y cada vez menor tolerancia al desempleo 
ha sido claramente expresada y admitida también como ion "dato" en el proble-
ma inflacionario para la generalidad de países. 

Hay además en Latinoamérica, clara conciencia de que el desempleo no es 
sólo cíclico -el desempleo en recesión- sino que también hay un desempleo o_s 
tructural por falta de generación suficiente de oportunidades de empleo. T 
ello, a su vez, pone ol acento del problema en la insuficiencia de producción 
que más adelante se considera y en la inflcxibilidad relativamente grande de 
sus "mercados" de mano de obra, en que. a voces coexiste alta desocupación 
con escasez de mano de obra calificada. 

La falta de oportunidades de empleo lleva a veces a la mano de obra a 
presionar por el empleo público. El sector público resulta, así, el refugio 
a la dosocu]pación. La expansión del costo del servicio público resulta en-
tonces m a respuesta a la incapacidad de la actividad económica del sector 
privado para crear empleos, unida a la conducta social de no aceptación de 
la desocupación, exteriorizada y promovida a veces por los propios niveles 
políticos. 

c) El problema de la presión sobre los precios que se genera a nivel 
do pleno empleo, y aún antes que ól, so refuerza por la disímil velocidad do 
expansión de la tecnología en países desarrollados y en desarrollo; y por la 
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tondoncia al aumento en la dimensión económica de las plantas q̂ ie el avance 
tecnológico ha traído consigo hasta ahora en vaia serie de ramas. 

La diferencia en tales velocidades relativas^ en efecto, acrece a su 
vez la velocidad de la obsolescencia y obliga a .ampliar la protección^ mien 
tras la sustitución de tecnologías no se realiza. El aimiento en la dimensión 
mínima económica de plantas en ciertas industrias transformadoras aleja ca-
da vez más de la posibilidad de invertir en ellasj a países de mercado redu-
cido. y esto obliga: o bien a continuar importando ciertos insumes difundi-
dos, salvo q.ue se puedai colocar en el área integrada los excedentes por so-
bre la demanda interna oliGn a acelerar el cambio tecnológico pagando regalías 
y utilizando intensamente recursos externos; o bien a ampliar el costo de la 
sustituciónjSi so opta por escalas menores que las de la competencia interna 
cional; y en todo caso a hacer la protección más alta, como se ha dicho, a 
través de mecanismos de promoción industrial. 

Pero no todos los países pueden tener tales alternativas. Algunos po-
seen mercado tan reducido -sea por poca población^ por reducido ingreso per 
capita, o por ambas cosas con juntamente- q.ue su pequeñez impide la difusión 
de la tecnología. En tales condiciones^ la falta de integración constituye 
también un factor inflacionario, sea por inexisten-te como proceso, o por de-
morada en su concreción. 

Una débil contrapartida de la presión inflacionaria que viene de tales 
fuentes se advierte en el proceso de traslación de plantas que se opera des-
de los centros hacia la periferia, a partir de las actividades que tienen ma 
yor densidad de mano de obra. El proceso es lógico, dado que la expansión 
del costo en salarios por hora en los centros tiende a distanciarse cada vez 
más de los de la periferia en valor absoluto, aunque sus ingresos por habitan 
te crezc%a la misma tasa; y la velocidad de traslación depende del grado en 
que la tecnología permita reducir el insumo relativo de mano de obra por uni 
dad de producción en los centros. El mismo es también continuo, y constitu-
ye una prolongación del esquema agrario-industrial ejemplificado en la íivi-
sión internacional del trabajo; aún más, es m a otapa on este, sistema de di-
visión internacional, que sigue imperando con todo vigor. 

/Pero por lo mismo 
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Pero por lo mismo que el avance tecnológico en los centros es fuerte, la 
velocidad de esta transferencia física tiende a ser baja; y ella en la prác-
tica se realiza a escala muchas veces no económica. Tales factores de lenti. 
tud y de, escala no óptima debilitan el efecto antiinflacionario de la trans-
ferencia. El proceso no se hace más visible, seguramente, por la imperfec-
ción de una serie de índices estadísticos de los países en desarrollo, que 
no poseen un tratamiento adecuado para productos que son "nuevos" en cuanto 
nacionales. 

Ello so suma a los factores que exigen mantener cierta capacidad ociosa, 
por razón de indivisibilidades y de complementariedad. La falta de equili-
brio actual en la estructura do capacidades constituye ciertamente un estímu 

15 / 
lo poderoso que trae inversión complementaria; pero su incidencia sobre 
los costos os fuerte en países en desarrollo. Para ellos la elección de al-
ternativas ontre escasez concapcdidad ociosa en el presente, para lograr ma-
yores reducciones de costos en el futuro; o bien óptimo uso actual con mayo-
res costos on el futuro; se hace siempre bajo la restricción de altos 
costos, actúalos y futuros. 

<1) El crocimionto diferencial, de la productividad en las distintas ra-
mas, dentro de un país, constituyo m factor inflacionario de acción permanen 
te. Admitida como un dato la infloxibilidad a la baja de los ingresos nomi-
nales, cuando las actividades do productividad más dinámica tienden a apro-
piarse parto de su propio efecto-productividad no trasladecdo a los precios 
de venta toda la reducción de costos que éste origina, motivan una reacción 
do los sectores de productividad más rezagada, que elevan a su voz sus pre-
cios. Así, los frutos del progreso técnico se difiinden sólo on parte a tra-
vés del impulso do menores precios relativos; en el rosto lo hacen a través 

17 / del impulso de mayores ingresos nominales de los factores. —^ ̂  
Y la velocidad del avance tecnológico en los últimos tiempos es tan 

fuerte, quo viene "abriendo" cada voz más el espectro de curvas de producti-
vidad para las distintas actividades, por lo menos en la productividad expro 
sada en términos de mano do obra. Ello, junto con la concontración que ope-
ra en una serie do lamas dinámicas, en que se croan virtualos"monopolios tec-
nológicos", permite trasladar a la remimeraciónctel factor trabajo cierta alí 
cuota de ingresos de monopolio, que motivan el "contagio-' de ramas menores 

/dinámicas, en las 
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dinámicas, en las q.ue se produce un mayor impacto sobre los precios. 
e) Otro factor inflacionario de actuación permanente reside en los cambios 

en la estructura de la demand.a que acompañan a su expansión. Cuanto más 
rápida sea el al.za global, tanta más variación se introducirá en la estructu 
ra de la demanda. Ello, unido a la introducción permanente de cambios en 
los productos, de adiciones permanentes a la nómina de bienes de utilización 
final e intermedia, y de cambios en la tecnología, dificulta q.ue haya \ma o-
ferta virtual suficiente al nivel de., cada bjL.pn. Como los recursos no son to 
talmente intercambiables, algunos bienes alcanzarán una condición de inelas-
ticidad de oferta, produciéndose entonces el alza de precios. Y ello ocurre 
a pesar de haber recursos sin empleo, disponibles para la producción de otros 
bienes, por otra parte, la movilidad de los factores se refiero básica 

1 9 / 
mente a los nuevos factores, cuando se trata de bienes de capital. — — Y, 
además, las remmeraciones de los factore.s que ̂ entran en el costo marginal 
no cambiarán todas en la misma proporción. —207 Ocurre, entonces, un alza 
en los precios, que está registrada en las curvas de oferta a corto plazo pa 
ra una planta, do costos rápidamente crecientes en la zona vecina a la de 
plena utilización de la capacidad. 

Se considera quo, por lo menos, este tipo de circunstancias es ol que 
se registra, cuando en proposiciones generales se establoce que tienden a 
desarrollarse fuertes presiones sobro los precios al alcanzarse altos nivo-

ollc 
2zy 

21 / les de actividad; ——' o bien cuando so expresa que el proceso do desa.rrollo 
económico envuelve tin riesgo de generación de presiones inflacior,.arias. 

Tales cambios en la demanda llevan hacia arriba ol nivel general de pre 
cios por la indicada asimetría del comportamiento áe la rem-uncración de los 
factores: mientras suben los precios de los bienes más demandados, no bajan 

23 / 
los do aquellos que pierden demanda. ^ Y el proceso se agudiza on la me-
dida en que el ritmo do cambio en la demanda se hace más fuerte. 

f) Pero, en la realidad de los países do Latinoamérica, si la elastici-
dad̂ jie. oferta fuera suficiente,, no habría en principio incremento do precios, 
por más que subif̂ ra la demanda» 

/Aquí el razonamiento 
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Aquí el razonamiento conduco a poner énfasis en la diferencia entre ex-
ceso de damanda e insuficiencia do oferta^ y lleva a im p\mto vital del cri-
terio q.ue parte de los problemas estructurales en la explicación del proceso' 
inflacionario. 

En efectoj exceso de demanda no es lo mismo q.uc insuficiencia do oferta. 
El exceso de demanda no podría ser justificado, si se partiera del razonamien 
to do que "toda oferta crea su propia demanda". En cambio, sí se puede asir 
la idea de un exceso do demanda cuando so agrega a ello q.ue, en ciertos perí 
odos, algunos sectores de la colectividad pueden aciwiular activos liquidables, 
que transforman en demanda efectiva en un período posterior; Q cuando 
la remuneración nominal de los factores se fija por otros mecanismos que el 
morcado actuando en competencia perfecta» 

Lo primero ha sucedido en los períodos postbélicos, en que la generali-
dad do países ha tenido un claro exceso de demanda, por haberse agregado al 
ingreso generado en la actividad corriente la disponibilidad de fuertes acti 
vos financieros en el sector privado„ Ello ocurrió, dada la obligada compro 
sión de consiamo del período bdlico, y la acumulación consiguiente do saldos 
favorables en divisas en los países que no participaron activamente on ol 
conflicto. En cuanto al segundo aspecto, se ha establecido ya que no se ctmi 
plon los supuestos do la competencia perfecta; y la fijación de ingresos no-
minales de los factores constituyo un caso particular do ello. 

Procesos do fuerte acumulación de activos liquidables no so vienen dan-
do en ,el Area en los últimos tiempos, por lo menos al nivel del período posjt 
bélico. En cambio, la fijación de remuneraciones de factores no relacionadas 
con la expansión de la productividad -en los términos y con las limitaciones 
antes indicados- sí han venido ocurriendo, aunque con carácter compensatorio 
muchas veces o Y si aquello sucede, y hay exceso de demanda promovido por al 
zas excesivas en la remuneración de los factores, quiere anotarse que parece 
evidente que la corrección tiene que ser dada por una política de ingresos, 
puesto que de lo que se trata es de corregir o eyitar la fijación de ingresos 
en niveles inflsoinnarioR^ que operan vía nostos. 

En .cambiô  la insuficiencia de oferta tiene una serie de explicaciones 

/específicas, que son 
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específicas, que son particularmente claras en países en desarrollo. Para 
ello conviene separar la oferta pn sus componentes, de existencias a princi 
pios producción e importaciones. 

El comportamiento interno de los stocks está prácticamente muy poco ex-
plorado en América Latina, por insuficiencia de información. En lo externo, 
es conocido q.ue la imposibilidad de mantener stocks de productos exportables 
deteriora los precios de venta y puede constituir un factor q.ue lleve a de-
valuar, El comportamiento de los precios de los stocks de materias primas y 
de productos terminados, en países con procesos inflacionarios, es tal, q.ue 
tienden a reactualizarse los precios al nivel de los de la nueva producción 
o importación. Hay, pues, "ganancias inesperadas" q.ue no se difunden adecúa 

25/ 

damente entre todos los productores. — E l grado en q.ue las variaciones 
de volumen de los stocks han operado como una señal para la nueva producción 
o inversión necesita más investigación. 

En la producción iiay, entre otras cosas, estrecheces de capital de in-
fraestructura, menores oportunidades de inversión, rigideces institucio 
nales, retardo tecnológico, falta de diversidad en los bienes producidos, es 
casez do mano de obra calificadajiñdislsibilidad tecnológica en los equipos 
de capital y falta de versatibilidad en su adaptación a la producción de o-
tros bienes. Las informaciones sobre el mercado son poco eficientes y ello 
hace que la existencia de capacidad ociosa de capital instalado no sea garan 
tía de que, dejará de haber presión sobre los precios cuando suba la demanda 
de un bien. Las caídas de la producción agropecuaria por razones climáticas 
son particularmente incidentes en los países en desarrollo ya que en silos 
el sector agropecuario contribuyo con una alta participación al producto y 
al empleo, y los alimentos constituyen una muy alta proporción del gasto en 
consumo.-Es insuficiente además, el ahorro generado internamente, y que queda en el país. 

Sin que exista una demanda general excesiva, la inflación puede surgir 
27 / 

del estancamiento de algunas actividades — ' -no sólo la agropecuaria, pero 
particularmente ella-. En las industrias en que haya tal insuficiencia de 
oferta es probable -y suele dartre- que haya inoromento de precios, los cuales 
pueden difundirse por el resto de la economía,, incluso cuando la demanda no 

/sea suficiente 
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sea suficiente para absorber toda la capacidad productiva disponible en la e 
conoffiía en su conjunto. Iniciada la espiral^ ella puedo seguir su marcha 
hasta mucho después de haber desaparecido cualquier rastro de insuficiencia 
particular de oferta. 

T estas condiciones no son exclusivas a los países en desarrollo de eco 
mía miztol on países de economía centralmente planeada, el principal factor 
de desequilibrio entre oferta y demanda en la postguerra se considera que re 
sidió en la falta de proporción de la producción destinada a consumo. 

Pero no sólo existen tales limitaciones internas a la producción, parti 
cularmente incidentes en países en desarrollo. Las transauciones con el ex-
terior inciden también fuertemente sobre olla. Así, es reconocido que aunque 
la inversión planeada sea igual al ahorro planeado;, puede haber presión so-

28 / 
bre el balance do pagos proveniente do la rigidez de la producción misma, 
que incide a su vez por un proceso circular sobre la producción futura. Ade 
más, la fuga do ingresos generados en la producción interna -que suele darse 
en países con mala distribución del ingreso tanto como en países con distri-
bución algo más igualitaria- retacea recursos a la nueva inversión y mantiene 
a esta artificialmente baja. Lo mismo, las restricciones a abastecimientos 
esenciales y el juego do otras transacciones que registra el balance de pagos 
introducen frenos a la producción; lo cual coexiste con un aumento en el com 
ponente importado en el consumo, que so produce por el sólo efecto de la ur-
banización, acompañante inevitable del proceso de desarrollo. 

Estas condiciones, que constituyen el subdesarrollo, afectan considera-
blemente la velocidad de reacción de las economías y hacen que ésta sea reía 
tivamente reducida, aún, frente a estímulos sostenidos, y aunque haya recin-sos 
ociosos de mano de obra. 

Es que en los países en desarrollo tiene particular interés el que se 
distinga "recursos ociosos" (particularmente de mano do obra) de ''capacidad 

29 / 
ociosa". ' En ellos los recursos no constituyen el limite cuantitativo 
ostensible a la expansión do la producción, sino el hecho de que la capacidad 
ociosa os relativamente reducida, dadas la especificidad de los bienes de 
producción y el crecimiento ''a saltos" de la capacidad instalada. El problema 

/es más serio 
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es más serio aún, en los países cuya dimensión do mercado es menor que la di_ 
meneión mínima económica do una sola planta, en industrias transformadoras, 
como aüites so anota. 

Aunque por ahora no constituye un objetivo el identificar soluciomes, 
vale la pena anotar q.ue hay cierta bilateralidad -no rígida- entre el factor 
inflacionario y la naturaleza del remedio. Así, estas limitaciones en la 
producción insinúan que habrá tanta más prosión sobre los precios en la medi 
da en que más insuficiente sea la expansión de la oferta; y ello lleva a la 
necesidad do plantear políticas muy cuidadosas y detalladas para la expansión 
de la producción sectorial y aún a nivel de actividades relevantes, debida-
mente entrabadas con las políticas financieras. Esto conduce, naturalmente, 
a elevar sin demora la tasa do inversión, entre otras cosas; todo lo cual 
fue sostenido como criterio por la CEPAL desde sus primeros estudios, y por 
el Instituto; y ha inspirado también la formulación de los planes de desarro 
lio a mediano y largo plazo en los países latinoamericanos. 

Hay también límites a la importación, que deterioran la suficiencia se-
lectiva de la oferta en países en desai-rollo. La demanda de importaciones 
crece más que proporcionalmente al crecimiento del ingreso; y solamente si 
las exportaciones crecieran lo suficiente como para que la capacidad para 
importar alcance al nivel de aquella demanda, se evitarían presiones al alza 
provenientes de este desajuste. 

En efecto: la importación de materias primas puede crecer más que el in 
greso por efecto-sustitución en bienes terminados; la de combustibles crece 
también más que el ingreso por la reconocida elasticidad mayor a uno que la 
demanda total de energía posee, salvo en la medida en que haya sustitución 
interna; la de bienes de capital se expande, igualmente a tasa mayor, y tan-
to más, en cuanto las economías deban rescatar su atraso tecnológico; la de 
bienes de consumo contiene una parte imprescindible, que por lo menos crece 
con la población, y otra parte prescindible, sobre la cual se ejercen las ma 
yores presiones del ''efecto demostración''. Y la importación de factores y 
de tecnología, registrada en las cuentas del balance de pagos como transfe-
rencias al exterior" se abre en intereses, beneficios y regalías. Los 

/primeros son función 
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primeros son fvinción del grado de endeudamiento externo; los segundos de la 
inversión externa en los países; y las terceras del "insumo'' de tecnología 
no producida en el mismo país, Ho hay evidencias de que estos rubros vayan 
a crecer menos que el ingreso, en países en desarrollo^ lo que se discute más 
adelante. 

La capacidad para importar no crece lo suficiente, y la caída tendencial 
del coeficiente de importaciones se asocia a alzas de precios en América La-
tina. Si esta caída ocurriera "voluntariamente"3 ella reflejaría la adapta-
ción exitosa del comercio exterior a los patrones cambiantes de demanda y de 
producción interna. Pero su baja drástica refleja^ en cambio, el siirgimien-
to de m nuevo tipo de vulnerabilidad, derivada de que prácticamente todas 

30/ las importaciones concluyen siendo imprescindibles. •——' 
En América Latina, "la tasa de cambio de los precios a largo plazo pare 

ce ser principalmente, aunque no exclusivamente^ una función de la diferen-
cia entre las tasas de crecimiento del ingreso y de las exportaciones", se-

31 / 
gún se concluye de estudios realizados, — D e manera que salvo que las 
importaciones crezcan por lo menos paralelaiaente con el ingreso ~y aún más 
que éste- habrá alza de precios debida al desajuste entre oferta y demanda 
en bienes comretos. 

En el pasado, los países de economías más abiertas y ritmos de importa-
ción por lo menos paralelos al del ingreso tuvieron meno^ alza de precios 
que aquellos en que bajó el coeficiente de importaciones, Y ello, teniendo 
en cuenta que ha habido un proceso de sustitución en el Area. 

Es que hay una insuficiencia básica y perdurable de exportaciones, so-
bradamente identificada en Latinoamérica^ que toca a los países con muy po-
cas excepciones; y particularmente en forma más intensa a los más inflacio-
nados. La relación entre la expansión del ingroso y la de las exportaciones 
-con los debidos ajustes- constituye un factor esencial de presión inflacio 
naria?suficiente para desatar el proceso. 

g) Yj de aquí ciertos factores inflacionarios realmente "estructurar? 
les" deben ser buscados en _l¿s razones. p,ue. motivan la insuficiencia d.e expor-
taciones q,mejor aún,de su poder de compra. 5e identifican claramente,entonces, 

/la insuficiencia 
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la insuficiencia de la producción exportable, la falta de diversificación, el 
proteccionismo de los centros, los factores adicionales que influyen sobre 
los términos del intercambio, la oscilación misma de las exportaciones, el 
efecto de las transferencias netas con el exterior p3r remuneración de facto-
res y, en forma convergente, las imperfecciones y los efectos naturales del 
proceso de sustitución. Ello, en calidad de factores "estructurales", inde-
pendientes de los factores inflacionarios que residen en el manejo de instru 
mentos determinados -como el tipo de cambio, por ejemplo- sobre los cuales 
se vuelve más adelante. 

Que las exportaciones han venido creciendp insuficientemente en los paí 
ses más inflacionados so registra más adelanto. Allí donde los coe 
ficientes de exportación en el ingreso son más elevados en América Latina y 
su nivel más estable, los precios han crecido menos; y donde los mismos han 
caído, la expansión do los precios ha side más fuerte en las últimas décadas. 
Naturalmente que otras variables intervienen en el proceso -el nivel de expor 
taciones jior habitante p, ej,- pero, con todas las limitaciones que surgen 
de este esquema restringido, el nexo es claro. 

La insuiljsiencia, estructural de _la_ producción para exiportar ha sido reco 
nocida muy vastamente, no sólo en trabajos anteriores de organismos interna-
cionales y en los diagnósticos realizados en los países por sus propias ofi-

32/ 
ciñas nacionales de planificación, sino por una serie de autores. Así, 
se ha señalado que si las exportaciones latinoamericanas crecieroJi menos que 
su ingreso en la década del 50Í ello no obedeció a una falla de la demanda 
mundial, que creció un 6 por ciento en la década sino, tomando el continente 
en su conjunto, a una "falla del esfuerzo". Claro que no existe sólo 
esta falla en el esfuerzo; sino, además, hay distintas explicaciones de este 
hecho. Una, ya señalada, reside en que los países de más alto ingreso tien-
den a crecer a issas moioros que los de menor ingreso per cápita que se expan-
den; otra, deriva de que la expansión de la demanda mundial total hasta 
ahora significó una expansión menor de la demanda de una serie de bienes pro 
ducidos por países latinoa-mericanos, por los referidos problemas de elastici 
dad y otra, señala que la importación de los contros industriales tendió a 
abrirse hacia otras áreas. Poro rostan aún otras consideraciones para 

/establecer 
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establecer dónde está la falla interna en los países. 
Una parte del pensamiento considera que se trata de factores básicamente 

estructurales, lo cual explica en buena medida la estabilidad do la insuficii^ 
cia. Otra, que se asisto a la consecuencia de malas políticas, y que la insu 
ficiencia proviene precisamente de políticas inflacionarias y de programas 

35 / de desarrollo orientados en detrimento do las exportaciones. Que la 
insuficiencia do exportaciones sea, pues, causa o consecuencia del propio pro 
ceso inflacionario5 constituye un. punto de polémica. Acerca de él, se susten 
ta aquí el criterio, a la luz de los diagnósticos detallados que fueron rea-
lizados por las oficinas do planificación de los propios países, y do ciertos 
estudios globales, que hay una insuficiencia estructural de exportaciones; la 
cual pone en marcha presiones inflacionariasj por un procoso de largo plazo. 
Y una voz que estas presiones ostán en marcha, las políticas de corto plazo 
no necesariamente han acertado en promover las exportaciones en la forma de-
bida, Así, particularmente en algunos de los países más inflacionados del 
Area, a aquellos desajustes estructurales perdurables se siomaron tales desa-
justes de corto plazo -la sobrevaluación monetaria,por ejemplo- para agravar 

36 / 
la situación. — — lío podría explicarse, de otra manera, cómo las insuficien 
cias perduraron aún después de haberse cambiado ciertas políticas defectuo-
sas. 

La falta de diyersifica-ción do las exportaciones se ha dado en la casi 
generalidad do países, como so analizr. más adulante. 

Ciertamente, alguna diversificación ha existido. Sólo que ella no 
fue suficiente, en la medida en que no tendió a incrementarse adecuadamente 
el valor agregado nacional por unidad de valor exportado; es decir, se persi_s 
tió en el bajo grado de elaboración. Aunque con alguna deliberación en la po 
lítica comercial por adicionar etapas industriales a la exportación clásica, 
ella no resultó todo lo activa que era necesario que fuera. 

El protecoi onismo de.lo s c en tro s constituye también un factor que gravi-
ta inflacionariamente en la periferia, a través de varios canales repetida-
monte enunciados. Lo mismo ocurre específicamente con el efecto de la rela-
ción de términos del intercambio, on parte asociada a aquél. 

/Cuando los países 
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Cuando los países pierden por efecto de la relación de termino.s_ _del in-
tercambio, el sector externo pone un doble impulso al alza de precios inter-
nos: por vía del incremento de los precios de las importaciones -particular 
mente las provenientes de países q.ue, a su vez, tienen alzas de precios pero 
que no devalúan-; y por la devaluación de la moneda nacional, muchas veces 
obligada por el menor nivel relativo de los precios de exportación, o bien 
de los precios implícitos en el ingreso del sector exportador. 

Lo primero constituye, para los países latinoamericanos, una "inflación 
importada", derivada del alza de los precios internos de los países industria 

3 7 / les, medida ésta en moneda internacional comparable. - — 
En lo relativo a precios de exportación, no necesita q.ue haya xma caída, 

en sentido estricto, para que exista un efecto inflacionario. Basta en muchos 
países con que los precios relativos de las exportaciones en moneda nacional 
caigan por debajo del nivel general de precios implícitos en el producto para 
que se promueva la devaluación. Ello ocurrirá normalmente a mediano plazo; 
y tambión a corto plazo, si la capacidad de presión de los grupos exportado-
res y de los productores de bienes de exportación es lo suficientemente fuer 
te. Naturalmente que la devaluación podría ser evitada por tin alza persisten 
te de la productividad en las industrias exportadoras; pero en tal caso el 
país estaría simplementa trasladando hacia afuera su "efecto-productividad'', 
lo que constituye el procoso contrírio a lo que realizan en buena medida los 
centros industriales. 

Planteada m a devaluación para poder exportar cuando bajan los precios 
internacionales, el no hacerlo lleva a afectar las exportaciones y a crear 
presión inflacionaria a mediano p lazo por insuficiencia de oferta; y si se 
devalua se promuevo el alza de precios a corto plazo, con deterioro en la dis 
tribución del ingreso, y financiándose coetáneamente a través de este mecanis 
mo el mantenimiento de todas, las restricciones básicas prevalecientes en los 

o Q / 
sectores que producen para la ijxportación. 

Este tipo de consideraciones lleva a extrapolar aún más el efecto no só-
lo de precios internacionales de exportación en baja, sino de precios simple-
mente estabilizados para las ventas de los -países en desarrollo, mientras 

/éstos importan 
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éstos importan inflación a un ritmo de por lo menos el uno por ciento anual. 
La "estabilización" de los precios do las materias primas resulta por sí. in-
suficiente, ya que sanciona un deterioro de los términos del intercamtio y 
con ello la existencia de \m factor inflacionario perdurable. Éste se enju-
garía sólo en la medida en c|.ue la productividad en las industrias de exporta 
ción creciera por lo menos lo suficiente para cubrir la brecha, sin recurrir 
a la devaluación. Ello, aparte del efecto sobre el ingreso interno de los 
países en desarrollo, y de la inequidad que surge del proceso de transferen*-
cia del efecto- productividad entre unos y otros países. 

A estos elementos que operan en tendencia^ so suman las oscilaciones en 
iá-Â SSí¿â lión -en precio y volumen- que constituyen también un factor infla 
cionario. En efecto, las fluctuaciones do corto plazo en los ingresos prove 
nientes de la exportación suelen ser tan intensas en países do menor desarro 

39 / 
lio, — ^ que someten a sus morcados eambiarios a tensiones redimibles sólo 
con una fuerte masa de maniobra en divisas. Pero cuando la existencia do 
oro y divisas está ya erosionada por el proceso do largo plazo y esta masa do 
maniobra, en oonsecuencia, no se posee, no queda a los países otra alternati 
va que la devaluación, entonces inflacionaria e infructífera, porque en este 
caso no va a resolver un desajuste do fondo, sino a corregir m a situación 
emergente de la mera inestabilidad de corto plazo. 

Estas fluctuaciones han sido suficientemente identificadas. Algunos 
estudios señalan que, sobre diecisiete países en el mundo en que los ingresos 
provenientes de la exportació'n cayeron entre alrededor de un dieg y xm cin-
cuenta por ciento en pocos años, once son latinoamericanos; y en ellos hay 
caídas por debajo de la tendencia de más de 30 por ciento en solo año. 

En cierta medida la oscilación se origina en disponibilidad de saaldos 
exportables; poro en otra ella ocurre como resultado del ciclo de actividad 
fioonómica de los países industriadles, particularmente de su ciclo do activi-
dad industrial y do inventarios,de los cambios de política de los grandes 
compradores mundiales, y de la especulación. 

Estas ondas cíclicas de los centros se trasladan a la periferia, consti 
tuyendo un- factor de inestabilidad interna. El mecanismo ha sido explicado 
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en términos de q.ue la expansión de exportaciones onsancha el ingreso de los 
países en desarrollo y con ello la demanda de importaciones; pero la contrac 
ción de las exportaciones no admite una contracción coetánea de las importa-
ciones y del ingreso, despertándose entonces, también en la recesión, fuerzas 
inflacionarias "latentes" que procuran mantener el ingreso una vez que pasó 41/ la onda de exportaciones que promovió su ascenso. ' Cualquiera sea el me 
canismo compensatorio, que se elija, el déficit externo trae entonces consigo 
presión inflacionaria. 

T, aún si se lograra comprimir las importaciones, hay un prob.lema de ero 
nología en el ajuste, identificado empíricamente en algunos países. Así, la 
caída en las exportaciones repercute en las importaciones después de cierto 
lapso, y a veces en medida menor; dándose también el caso de que, cuando la 

42/ caída es momentánea, no hay efecto visible en las importaciones. 
Pero no termina ahí el efecto de estas variaciones cíclicas. Cuando el 

ingreso crece sostenidamente y opera una caída en la capacidad para importar, 
tarda en ajustarse el nivel de importaciones reales; el desajuste presiona 
sobre los precios con m a intensidad que depende del uso de reservas y del 
crédito, así como del nivel y la flexibilidad de la protección efectiva. 

Hay,, además, un problema de dimensión. Al subir el ingreso la demanda 
de importaciones tiende a crecer más que él por dos razones: una, que su elas 
ticidad es estructuralmente mayor que uno en los países en desarrollo; y la 
otra, que también se expande cíclicamente el coeficiente de importaciones en 
lina serie de bienes, debido en parte a los cambios que ocurren en la distri-
bución del ingreso, y a la presión del consumo, de los grupos de altos 
ingresos, que tienen mayor contenido de importación. Pero cuando el ingreso 
baja, no necesariamente hay un retroceso espontáneo del coeficiente, lo que 
acrecienta el requerimiento de deliberación en las políticas compensatorias. 

Las transferencias netas al exterior por remimeración.de factores consti 
tuyen -un factor que ha comenzado a jiigar como olumonto in.portanto y al cual 
debe prestarse en el Area una atención preferente. Ellas contienen intereses, 
beneficios y regalías, ̂ ^cuyo efecto hasta el presente ha restado capacidad 
de importación; bien que al mismo tiempo ello ha constituido el costo de 

/mantener o aumentar 
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mantener o aumentar la actividad interna. Sin embargo, en la medida en que 
los recursos más escasos de una serie de economías residen en el sector ex-
terno, su efecto directo sobre el balance de pagos es importante de ser ano-
tado. 

Los, intereses han crecido por efecto del endeudamiento y del incremento 
de tasas. Desde varios foros se ha insistido los niveles actuales 
de las tasas, resulta prácticamente imposible a los países en desarrollo cum 
plir con su pago; y cierta reacción parece haberse promovido en el interés 
de los centros financieros por reducirlas. 

Los reales beneficios y regalías son desconocidos;, prácticamente;, en el 
Area. Sólo algunos países -en particular exportadores de minerales y de pe-
tróleo- pueden tener algima idea menos inexacta de su verdadera dimensión; y 
se estima que, fuera do ellos^ países aún sin grandes inversiones extranje-
ras es probable que tengan un peso verdadero conjunto de ambos elementos bas 
tante fuerte, Una estimación conjetural del total de transferencias hace 
llegar su dimensión, aún tales casos, al tino por ciento del producto bruto 

45 / interno. — 
En la medida en que ocurrió la traslación varias veces anotada del cen-

tro cíclico mundial hacia los Estados Unidos, cambió también la modalidad de 
la inversión extranjera en el Area, que salió del servicio publico para diri 
girse a industrias extractivas -particularmente petróleo- y luego a industrias 
manufactureras de toda natural.eaa. Ella se mantuvo y, aún, acreció en ramos 
do comercio, incluso minorista. 

La verdadera dimensión de beneficios y regalías reales y subrepticias 
que este proceso ha traído consigo, juntamente con las transferencias de in-
gresos que ocu;rren según formas de venta -en consignación por ejemplo- no ha 
sido mensurada, Y las regalías subrepticias, incorporadas en buena medida a 
los precios de importación do abastecimientos y maquinaria importados por los 
países, no están computadas en los índices de precios con el debido detalle 
como para ser visibles claramente en los términos del intercamMo« 

Si el Arca en su conjunto incorpora tecnología para producir bienes des 
tinados cxclusi\'-amente a su consumo interno .-y yaga regalías y beneficios 

/afuera, habrá 
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afuera, habrá presión sobro ol balanco de pagos^ y presión inflacionaria al 
fin, por este s&lo hecho en La.tinoamérica; aungue no todos los países la su-
fran por igual. Habrá, naturalmente, más volmen de producción y. de consumo; 
poro realizados a un nivel de precios más alto por talus razones. 

Y el dilema es do hierro, pues por un lado del dinamismo tecnológico de 
las economías depende su acumulación de capital y, en última instancia, el 
crecimiento de su ingreso; y por otro la inversión extranjera viene .al 
Area con su "know how" o, a la recíproca, la incorporación de este elemento 
róq.uiere de la inversión extranjera como acompañante, en cierta medida. 

El mismo proceso de sustitución contiene elementos de presión inflacio-
naria "'per se''; y además los posee en cuanto no sea eficiente el rendimiento 
en divisas de la sustitución neta. 

Que la sustitución lanza al mercado interno bienes a costos mayores que 
los de importación es bien conocido, y se comprende que ello ocurre por todas 
las razones que hacen más cara a la "industria infante". Si a ello se une 
cierta inadecuación en la escala de producción, hay un doblo motivo para el 
alza de precios internos. 

Sin embargo, sólo habría un "impulso" inflacionario si el proceso no fue 
ra continuo. Pero no es así. Por un lado^ la sustitución exige que la dis-
tribución del ingreso en favor de los productores de bienes sustitutivos sea 
continua y tanto más cuanto que el período de ''infancia" de la industria sea 
largo; y por otro la presión del balance de pagos obliga a que,, cuando una lí 
nea de sustitución ya ha sido encarada, otras nuevas so aborden. El proceso 
resulta, así, continuo, orientado al principio hacia bienes prescindi-
bles -que son los primeros en ser discriminados por la política de balance 
de pagos-; y siguiendo la ruta de la menor dificultad o complejidad tecnológi 
ca, aunque a veces algunos "saltos" ocurren en este último aspecto. Con todo, 
hay indicios generalmente aceptados de que en América Latina se ha agotado en 
gran medida la sustitución fácil; y también suele considerarse que os posible 
que la sustitución, realizada como lo fue, haya llevado a un costo en algu-
nos casos excesivo por la improvisación, la estrechez de los mercados nacio-
nales y la dimensión dosmesiorada que el proceso asumió en algunos casos. 

/La necesidad del 
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La necesidad del proceso^ inequívocamentej constituyo un dato en el pro 
blema del desarrollo; y de lo que puede tratarse os do minimizar -en lo que 
aquí interesa- el costo inflacionario do la sustitución; pero no do pretender 
suprimirlo por completo. Una forma para ello reside en encarar m programa 
regional de s.ustitución de im-oortacioneŝ  en el marco de la integración econó 

49 / mica del Area. — 
Los elementos que se han venido analizando identifican factores de pre-

sión inflacionaria en la insuficiencia de exportaciohes, el proceso de susti 
tución y, en última instanciaj la capacidad para importar; todo ello refleja 
do en el inadecuado financiamiente de la economía en su conjunto, y vinculado 
a la insuficiencia de la oferta. Además de los efectos de cada elemento "per 
se", hay un factoi inflacionario adicional en el círculo vicioso que el desa 
juste entre estas variables genera» 

El efecto-productividad explica entre dos tercios y tres cuartos del in 
cremento del producto interno real en países que crecen; éste depende de la 
dotación de capital por hombre, admitiendo que exista semejanza en el coefi-
ciente de capital por unidad de producción en la generalidad de países -medi 
do sobre bases convencionales-; y esta, a su vez, depende de la capaci-
dad para importar. Ella pone el límite y, cuando desciende, se hace virtual 
mente imposible la estabilidad de precios. 

Una política antiinflacionaria exigiría en estas condiciones acrecentar 
el esfuerzo de ahorro, lo cual es difícil precisamente en momentos en que 

51 / disminuyen las exportaciones. De ahí la necesidad de emplear el ahorro 
externo como instrumento anticíclico, que se suma a su requerimiento como me 
dio de financi amiento de m a expansión de 3aigo plazo y maj^ ala admtlda por la suba do 
las exportaciones, cuando tal programa se plantea, Y si este ahorro externo 
no está disponible, o si las condiciones para acceder a él son onerosas para 
los países, resultan presiones inflacionarias internas por el juego de meca-
nismos distintos en su esencia, pero que traen efectos i^almente expansivos 
sobre los precios. 
h) La misma regresiyidad en la distribución del ingreso constituye un fac-

tor inflacionario, en cuanto perjudica el desarrollo mismo -al no dejar que 

/se expanda 
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se expanda la demanda interna- y acrecienta la demanda de importaciones de 
bienes no esenciales; y en tanto motive conductas sociales de no aceptación, 
que llevan a la espiral. Y ella puede ser de tal magnitud en algunos secto-
res,, como el agropecuario, que cualquier propósito de corregirla expandiendo 
en ellos el salario real lleve a incrementos en los precios de ciertos abas-
tecimientos básicos -como alimentos- de efectos regresivos para el resto de 
los asalariados. 

y tanto como la inequidad en la distribución es factor inflacionario, 
lo es tambiién el poder de ciertos grupos para influir arbitrariamente sobro 52/ la distribución del ingreso. El ejercicio de esta capacidad motiva 
"per se'' alzas de precios. 

i) Hay también vn factor inflacionario en el "contagio de precios que 
se da entre bienes que utilizan recx;irsos, semejantes -como la tierra-, o en-
tre bienes que son sustitutivos entro si. 

j) Hay también factores inflacionarios que residen en los propios 
cesos de planificación, cuando se hace a su través una asignación defectuo-
sa de recursos a consumo e inversión en un plan operativo -que sea realmente 
el instrumento de ejecución de la política económica-; o cuando se impulsan 
merced a ellos procesos de reformas estructurales mal diseñados o que son 

53 / 
ejecutados luego a medias. — 

k) Lo hay también en la especulación de toda la naturaleza, que da en 
buena medida a los procesos inflacionarios el carácter de "autoalimentado" 
quo ellos poseen, por un efecto no necesariamente igual al de la formación 54 / 

de expectativas. — 
l) La opora,ción no eficiente de los mercados bancarios y parabancarios 

de crédito y capitales constituyo también un factor inflacionario vía oferta, 
al impedir que pueda financiarse no sólo la máxima inversión sino también to 
da la buena inversión. El préstamo realizado sin otra consideración que 
la solvencia -en la modalidad de banca clásica- constituye una forma dispen-
diosa de utilizar recursos. Si no hay un propósito en el crédito, que pueda 
ser identificado con eficiencia, la mora solvencia como atributo de primer 
orden para el acuerdo puedo reforzar la presión inflacionaria; y ello parti-
cularmente si sus beneficiarios son especuladores de las finanzas, que suben 

/el costo en 
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el costo en intereses de la inversión^ que siempre juegan a la devaluación 
en mercados cambiarios libres de economías con precios inestables, y para 
quienes el crédito bancario -recibido en términos semejantes al que va a la 
inversión- puede constituir incluso un subsidio a la fuga de capitales. Así^ 
el sistema bancario puede concluir sirviendo de fuente de financiamiento al 
resto del sistema institucionalizado y no institucionalizado. 

Es conocido quc^ a medida quo el proceso de desarrollo se realiza, en 
la economía on su conjunto, aumenta la participación de activos financieros 
con respecto a los activos totales (financieros más tangibles); que incremen 
ta también la participación de entidades financieras institucionalizadas en 
la tenencia de tales activos y que disminuye la participación del sistema 
bancario en la tenencia de activos de las instituciones financieras en conjun 
to, a medida que el sistema institucionalizado no bancario mejora en su efi-
ciencia y amplía su cobertin-a de transacciones. 

Sin embargo, muchas voces en los procesos inflacionarios agudos, y par-
ticularmente cuando no hay un buen control del destino del crédito, el siste 
ma financiero tiende a desinstitucionalizarse, funcionando entonces en forma 
cada voz monos auordada con las necesidades del desarrollo. En tales casos 
la banca consolidada tiende a manejar una proporción menor cada vez de los 
medios de pago totales, lo que se exterioriza en la alta participación de la 
"moneda en el público" dentro del total. 

y el sistema financiero en su conjunto -institucionalizado y no- opera 
entonces como factor inflacionario por varias vías: la asignación de fondos 
defasada con respecto a los propósitos y necesidades del desarrollo; el alza 
de costos a corto plazo introducida por la intermediación en el dinero, -aún 
más cuando ella es hecha a escala no económica-; y la menor oferta relativa 
de bienes a mediano y largo plazo, por efecto de que una serie de inversiones 
sanas de baja rentabilidad comercial no se realizan a las mayores tasas de 
interés prevalecientes. 

En cuanto el sistema bancario consolidado pase a gobernar una parte cada 
vez más pequeña de la moneda -y ello ocurra al mismo tiempo que el sistema no 
bancario no sea eficiente-, es concebible que el sistema financiero se desin_s 
titucionaliza p^ra satisfacer, precisamente, una valoración especulativa de 
la colectividad. La valoración resulta psí la fuente del proceso; y la desins 
titucion^lización ineficiente la mecánica, que hace operar a un factor infla 
cionario. 

/Lo notable 
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Lo notable en estos procesos es que la desinstitucionalizacián se hace 
más intensa cuando el crédito bancario sano es más escaso; lo cual hace más 
provechosa la actividad no institucionalizada. Y ello constituye una de las 
Varias formas en q.uo se contraria precisamente el efecto esperado de políti-
cas globales de restricción financiera^ que pretendan bajar el tenor infla-

"57/ cionario con tales métodos restrictivos. —^^ 
Todo el conjmto de elementos que se han venido analizando constituyen 

otros tantos factores inflacionarios. Algunos de ellos podrían ser compren-
didos en la proposición global do que la presión sobre los precios viene .taji-

5B/ 
desarrollo acelerado como con ol lento crecimiento, aunque por vxas 

diferentes. En aquel proceso operan factores básicamente económicos; en el 
lento crecimionto, en cambio, entran a Jugar con mayor p&so ciertos factores 
políticos y socialos;, lo que oouduc« a los puntos uiguiuntos. 

2. Factores políticos y sopialos 
Los factores políticos y sociales quo tienen efoctos inflacionarios -di 

rectos o indirectos- son muchoS;, y seguramente no podría aquí hacerse do e-
llos sino una identificación muy parcial e incompleta. 
a) En principio, es factor inflacionario la inestajjilidad poli tica; no só-

lo a los superiores niveles de conducción de la cosa pública, sino a ciertos 
niveles burocráticos cuya permanencia sería requerida para que haya eficien-
cia en la operación. 

Cada cambio de equipos políticos introduce una pausa expectante que de-
mora algunas decisiones económicas,a vecer' • ie inversión. Lo mismo ocurre 
cuando cambian las políticas económicas dentro de un mismo gobierno políti-
co, por el cambio de hombres destinados a encauzarlas. Y a veces más aún, 
en la medida en que surgen nuevos grupos sociales en la política y en la eco 
nomía, que acuden a la inflación para formar y consolidar su poder, modifi-

59 / cando a veces en su favor la distribución del ingreso. — 
El. grado en que al gobierno realmente, "gobierna" es otro factor que afe£ 

ta la convergencia de medidas concretas, destinadas a lograr propósitos per-
severantes de política, en^neral, y ajitiinflacion. ria en particular. 

/En ciertas 
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En ciertas oportunidades, el funcionamiento de las instituciones ocurre 
de manera tal, que la acción privada compensa ciertos propósitos de acción 
pública, a través de su operación inversa. En efecto, en América Latina el 
consenso amplio e institucionalizado para lograr la participación de todos 
los grupos sociales en el diseño de la política económica no ha sido probado, 
como vía para lograr la convergencia de actitudes y cierto compromiso de con 
ducta de los sectores privados, encaminados hacia objetivos aceptados por to 
da la colectividad. Los consensos han sido hasta ahora restringidos a grupos 
determinados. 

Por lo mismo q.ue estos objetivos no están muchas veces suficientemente 
claros, las políticas del gobierno y de los distintos grupos sociales no ne-
cesariamente son coincidentes; y ello llega a su máximo de desajuste cuando 
aún la misma política del gobierno es vacilante. 

Estas acciones divergentes y contramarchas llevan a alzas de precios 
por diferentes mecanismos. Casos, por ejemplo, de utilización de créditos 
externos q.ue resultan financiando la retención de divisas en poder de expor-
tadores cuando los países requieren imprescindiblemente de ellas, han sido 
citados; y ellos integran un área de decisiones en buena medida indepen 
diente de la autoridad nacional. 

Pero no es sólo la capacidad externa al gobierno lo que hace que éste 
"gobierne" sólo en parto. Ello es natural que ocurra cuando se refleja fiel 
mente una valoración de la colectividad, cristalizada en una distribución po 
lítica de capacidades y de responsabilidades entre sector público y privado. 
Hay, además, defectos intrínsecos en el aparato de gobierno mismo y en su ma 
ñera de funcionar, que le llevan a tales situaciones, con consecuencias in-
flacionarias. 

Así, muchas veces los gobiernos no poseen todos los instrumentos que re 
quieren para gobernar; otras veces no utilizan los que tienen; y otras no 
los emplean bien. Hay situaciones en que, por el contrario, se asigna a los 
gobiernos más funciones que las que pueden cumplir, y ello lleva: a no hacer 
en la esfera pública por imposibilidad de hecho; a la inacción de la privada 
por incapacidad jurídica; y a veces a la convalidación "ex-post=' de actos 

/privados como 
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privados,como medio de formalizar la apariencia de que las normas se cumplen. 
Algunas políticas do precios han dado experiencia de ello. 

Además, existen situaciones en que el mismo sector público no tiene una 
suficiente concentración de poder administrativo interno pars. 1» toma de de-
cisiones con criterio univoco, en la medida en que tales decisiones son he-
chas por entes diferentes. En tal caso el "sector público" es una yuxtaposi 
cion de órganos autónomos, con pequeños Ixderazgos generalmente fuertes, más 
que un órgano eficiente, por disciplinado. 

Y, en la aplicación de las políticas, algunos países sufren a veces in-
movilismos derivados de ser víctimas de una equívoca actitud peeudo-institu 
cionalista o, más bien, juridicista, que creo resuelto el problema cuando se 
dicta una ley; la cual en realidad sólo brinda ciertos instrumentos para con 
tribuir a resolverlo. La quiebra de las expectativas, en talos casos, resul 
ta también finalmente un factor inflacionario. 
c) Otros factores inflacionarios resultantes de la aplicación de las polí-

ticas residen en la insuficiencia de claridad en algunas dé ellas; en cier-
tos errores muchas veces vinculados al mal diagnóstico;, cuando no a la falta 
de diagnóstico; en la falta de perseverancia do la política misma; en la in-
suficiente firmeza y profundidad de convicciones de los responsables de apli 

62/ 
caria; — ^ y en la falta de flexibilidad de las políticas, cuando no se rea 
liza su ajuste períodico a las nuevas circunstancias. 

Los oaiabios de política, frecuentemente ligados a la persona de los lí-
deres de turno, introducen en la realidad latinoamericana expectativas infla 
cionarias. Y ello lleva a reforzar las dudas y también a levantar prevencio 
nes con respecto a la perseverancia con que han de ser aplicadas las nuevas 
políticas antiinflacionarias que se planteenpor serias que lias sean y por 
bien diseñadas que ellas estén. 
d) Poro en el trasfondo de la ausencia de políticas claras, que orienten 

la acción de. los gobiernos en forma perseverante, existe a voces, insuficien-
ciâ  jDolíjcica propiamente dicha. 

En cierta medida, la falta en algunos partidos y movimientos políticos, 
de un "centro de gravedad" de ideas que sea estable y definido, y que informe 

/persistentemente la 
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persistentemente la orientación de la política económica;, explica parte de 
las insuficiencias políticas que se identifican en Latinoamérica y también 
de su presión inflacionaria. Si en ello hay un factor de inestabilidad^ -co 
mo lo hay-, difícilmente podría lograrse que los planes elaborados sean ope-
rativos, pues esto requiere perseverancia en su aplicación,y capacidad para 
catalizar una conducta convergente de los grupos sociales del sector privado, 

Todo aquello,en la medida en que opere en el sector público, lleva al 
incremento de la eficiencia monopólica, a la incertid\imbre del sector priva-
do, y a la falta de confianza en que habrán de ser perseverantemente aplica-
dos los programas antiinflacionarios, particularmente aquellos que exijan un 
esfuerzo más largo en el tiempo. 
e) Estas consideraciones conducen, a su vez^ a tratar sobre los factores 

inflacionarios que residen en las .preferencias, y conductas sociales. 
La función de preferencia de la comunidad no está claramente identifica 

da en nuestros países. ío se han establecido sistemáticamente los atributos 
de la sociedad a la cual se aspira, en lo económicô , social específico, poli 
tico, y en otros campos convergentes a la actividad social en sentido gene-
ral. sólo se conocen algunos elementos de estas preferencias, que hacen par 
te de los atributos de la sociedad futura, según la valoración que realiza 
la comunidad actual. 

Uno es el ritmo de la expansión demográfica. Pocos países han llegado 
ya a definir la dimensión de la familia "tipo" con cierta estabilidad. Los 
que están en proceso de realizarlo, tienen hoy tasas de expansión demográfi-
ca a veces explosivas, que exigen "per se" mucha más aptitud productiva para 
satisfacer un mismo nivel de consumo per cá:;ita. De lo contrario, la caren-
cia social tiene finalmente -una vía de expresarse en demandas que resultan 
un factor inflacionario, 

La presión de las aspiraciones, el efecto-demostración, la propensión 
al consumo importado y conspicuo, la fuerza misma de las expectativas y cier 
to tenor de cambio en los valores que trae consigo la inflación misma -inci 
tando a la búsqueda del rendimiento rápido y espectacular- constituyen ele-
mentos bien conocidos, que integran un cuadro de preferencias en parte 

/estables y en 
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estables y en parte transitorio que conllevan presión inflacionaria. Además, 
la acumulación de falta de confianza pretérita condiciona ciertas preferen-
cias, o limita la acción q.ue de ellas nace, una vez que el proceso inflacio-
nario ha sido atacado sin éxito en el pasado. 

Hay en el fondo de estos elementos cierta propensión -advertida en algu ¿q/ 
nos países- a consumir como desarrollado y a producir como subdesarroHado— 
Tal conducta de los grupos sociales -y del gobierno a veces- puede "financiar 
se" cuando se exporta lo suficiente. De lo contrario, hay algunas variables 
definitorias de la presión inflacionaria, que resulta entonces imposible com 
pensar vía oferta. Son ellas, básicamente: 
i) el grado en que los asalariados expresen sus demandas o bien acepten el 

no desarrollo (que perciben en la no expansión de su consimio) ; 

ii) el grado en que los empresarios aprehendan su responsabilidad social, 
en toda la dimensión que ella tiene; 

iii) la coincidencia u oposición de intereses dentro del sector empresario; 
iv) el grado en que la inflación esté ya ''institucionalizada'̂ ; 

el grado en que el diálogo social este institucionalizado, a su vez. 
El primero es un aspecto del problema general, que reconoce en la infla 

ción -por lo menos en parte- la consecuencia de la pu^a entre grupos socia-
les, y particularmente entre asalariados y empresarios. existencia 
de esta pugna es universalmonte reconocida on sí misma, y como factor infla-
cionario. 

Y lo esencial es que ella es intrínsecamente normal. En efecto, la ló-
gica del mercado libre requiere que cada unidad económica tenga libertad pa-
ra obtener la mayor utilidad posible, ya so trate del mercado de bienes y 
servicios, o del mercado de trabajo. Y, en tales condiciones, aún cuando el 
ingreso de los factores crezca más de prisa que la productividad, no hay mo-
tivo para esperar que uno de los grupos modere sus demandas de aumento de in 
gresos si no tiene la seguridad de que los demás adoptarán la misma actitud. 

/Como entre 
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Como entre sindicatos y empresas, ningijino puade demostrar menos celo que 
los demás en proteger sus intereses, el alcance y duración de la espiral 
dependerá do la ;;i.;áida en que los diversos grupos estén dispuestos a aceptar 
que se modifique su participación absoluta o relativa en el ingreso, o bien 

67 / 

se esfuercen en proteger® contra tales cambios Así la inflación de cos-
tos puede surgir cada vez que haya im conflicto entre varios grupos por el 

ha SI i 2 7 
ingreso; — y de hecho ha surgido en tales circunstancias en una serie de 
países de Latinoamérica, 

La puja puede tener uno de dos propósitos para cada oponente, p ambos 
a la vez: mejorar la posición,o resarcir una pérdida de posición anterior. 
Si se trata sólo de resarcir pérdidas pretéritas en la participación, este 
aumento produce alzas de precios que son correctivas de fenómenos inflaciona 
rios anteriores. Tal es el caso de un alza de salarios nominales destina 
da a compensar una pérdida pretérita de salario real. 

Cuando se trata de mejorar la posición del grupo puede presentarse un 
nuevo impacto inflacionario, en las formas y condiciones que se han discuti-
do al considerarse el caso de aumentos de salarios mayores que los de la pro 
ductividad (Cap. Il), Y estos intentos de mejora son también normales, y 
muy particularmente en países en desarrollo para el grupo de asalariados. Es 
reconocido que casi todos los grupos en la economía tratan periódicamente 
do mejorar su posición económica real; — y ello constituye un dato en el 
problema. 

Lo importante reside en que la puja genera inflación en magnitudes que, 
bien miradas, debieran estar fuera de todo propósito para unos y otros gru-
pos sociales. Sin embargo, cuando las tasas de alza en los precios comien-
zan a sor grandes, las alzas resarcitorias de salarios también deben serlo; 
y así la ospiraJ so ubica a niveles innecesaria,mente elevados. 

Hay conciencia generalizada acerca de que el costo inflacionario de la 
puja social podría ser menor de lo que es en una serio de países. Aún, se 
considera que podría minimizarse este costo, a través de ciertos mecanismos 
que se proponen en documento separado, como ins trijunento de política antiin-
flacionaria. 

/¿Por qué, entonces 
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¿Por quéjcntonces; ha venido olla significando alzas de precios on la 
magnitud que en muchos casos ha tenido?„ Una respuesta genérica consiste on 
que la inflación actúa como el "gran suavizante social"al permitir que unos 
grupos avimonton sus ingresos nominales sin bajar los de los demás. Y la difi 
cuitad, entonces;, de parar la inflación resulta del hecho de que no solamen-
te los asalariados sino todos los grupos de presión de productores pueden 
preferirla a otras alternativas. Ello está indicado "cor sus acciones;, aun-

7.1 /' 

que no j.o este por sus palabras; constituye en definitiva \ina forma 
de resistencia al ot.mbio, 

Pero, además,- es defectuosa la toma de conciencia del problema. Cuando 
los grupos sociales desean apropiarse en conjunto mayor ingreso que el nivel 
físico del que el país dispone, hay evidentemente un no reconocimiento de la 
existencia de dicho límite físico. Puede concebirse que este no reconocimien 
to es deliberado sólo cuando el límite físicp haya sido previamente estable-
cido en un plan; y el mismo no sea respetado, Pero cuando estos planes no 
existen, los intentos de apropiación de ingreso por sobre el límite físico 
son en cieita medida resulta,ntes de la falta de toma de conciencia originada 
a su vez en buena medida, en la falta de información. El que esta falta de 
toma de conciencia ha tocado por igual a gobiernos, trabajadores y empresa-
rios, está registrado en las políticas de ingresos seguidas por dichos entes. 

Es x̂ or estas circunstancias que la toma de conciencia acerca del proble 
ma, por parte do todos los grupos sociales^ tanto al nivel general como a ni 
velos de detalle, constituyo un prerrequisito para que cualquier política an 
tiinflacionaria tonga sy. o, — — De lo contrario, nada perdurable podría 
ser llevado a cabo, ya que no sólc el compromiso formal puede atar la conduc 
ta de grupos sociales intrínsecamente no homogéneos -como son los de rs'í'r.aria 
dos y de empresarios-. Una componen-a de convicción es d e c i s i v a , y ella 
sale del diálogo social. 

Cuando el in.greso crece -y tal vez ello puede ocurrir antes de que la 
inflación se haga virulenta- el efecto de la puja social se hace menos visi-
ble. Pero cuando ello no sucede, se advierte en todo su rigor el efecto in-
flacionario de la pugna estéril per aumentar la participación de cada grupo 

/en un Ingreso 
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on un ingreso q.uc no so expande. Esto ha venido sisndo anotado repetidamen-
te en estudios globales y en los propios diagnósticos da una serie de paí-
ses. 

Son varios los mecanismos y la forma de sor de la puja, identificabios 
en ,1a secuencia de aumentos de precios de bienes y factores que sirrgen de 8-
11a. Y una serio de oxplioacionos se han intentado en términos de variables 
de costos, precios, remuneración de factores, tipos de cambio, etc., o bien 
en términos de precios relativos entro sectores de actividad económica.--̂ ' 

Los prestigios e intereses parciales q.ue juegan en cada batalla que in-
tegra la puja total son muy fuertes; y hay tendencia de la puja a perdurar, 
no sólo porque el abatimiento de la inflación cercena intereses que medran 
con su existencia. Hay también cierta componente de resistencia al cambio; 
aún al cambio que exige la adopción de una política antiinflacionaria real-

76/ mente eficiente. 
Se ha señalado que el temor a un nuevo orden es frecuentemente disimula 

do como temor al desorden; y por ello, en la medida en que ol ee''uerzo 
de estabilización -por ol origen del problema- incimbo a los poderes públicos 

7 8 / 

tanto como a los grupos sociales privados es necesario que haya una con-
vicción firmo que mueva la aceptación real, operante, de los grupos sociales; 
pa.ra que el nuevo esquema impuesto por la, política antiinflacionaria tenga 
éxito perdurable. De lo contrario, no sólo la puja será por sí misma factor 
inflacionario; también habrá de serlo la resistencia a que ella concluya, 
particularmente cuando tu-rminar con la inflación requiere que ciertos grupos 
que pueden influir arbitrariamente sobre el ingreso cedan a la sociedad en 
su conjtinto el poder de hacerlo, 
El problema que suscita la valoración por el empresariado de su propia res-
ponsabilidad social, es esencial„ En un sistema de economía mixta no podrá 
avanzarse en el desarrollo ni en la lucha antiinflaciona,ria más allá do lo 
que permitan la actitud y la capacidad intrínseca del grupo social empresa-
rio. 

O él tiene los mismos objetivos que el país en su conjmto, o habrá me-
tas que no han de ser alcanzadas, o el costo inflacionario del desarrollo re-
sultará más elevado, o el costo social de la estabilización será más duro. 

/DO entre los 
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De entre los distintos puntos q.ue abarca la "responsabilidad social" de 
la empresa, se ha puesto socularmente el aconto en la relativa a los accio-
nistas y a los asalariados: para aquellos se trataba de asegurar el equili-
brio en una perspectiva estática^ y el crecimiento;, en una perspectiva diná-
mica; pajra éstos, un nivel de salario "justo". Hoy sin embargo, se va-
lora quo en una sociedad solidaria e interdependicnte, el progreso do la eco 
nomía en su conjunto es prioritario con respecto al do cada empresa en partí 
cular. ' 

El contenido do socialización en la escala de valores del empresario la 
tinoamericano ¿hace que participo do este criterio?. No puede aún responder 
so a ello; por lo menos hasta que no so tengan algmas pautas básicas siirgi-
das do los estudios sobre "el empresario latinoamericano" que están lleván-

82/ 
dose a cabo. — Sin embargo, la forma de darse ciertas resistencias al 
proceso de integración hace pensar en que ello no ocurre en toda la dimensión 
necosariaj por lo menos en algmos países. 

Y si participara: ¿poseo el empresario latinoamericano la suficiente in 
formación y una motivación arraigada como para formarse una convicción perdu 
rabio sobre los requerimientos del desarrollo nacional y su labor antiinfla--
cionaria, de forma tal que ello condiciono su propia política empresaria?. 
No es fácil concebirlo; por lo menos en la medida on que los planes do desa-
rrollo han tenido distinto soporte según los gpbiernos, en diferentes paí-
ses 4 aunque ciertas excepciones pudieran darse„ 

Esto es importante, pues las consecuencias de una u otra actitud sobro 
la propia 

política de productividad, precios y salarios de la empresa han de 
ser esencialmente distintas. 

Sin embargo, de entre lo mucho, acerca de lo cual puede haber incertidum 
bre, determinadas pautas son claras. Por ejemplo^ en cuanto a la expansión 
de la productividad que es, como se ha dicho, la llave del desarrollo. Has-
ta ahora se ha considerado tanto la productividad de la mano de obra ( por la 
naturaleza de los índices estadísticos que la miden) , que se ha. insistido de 
maeiado poco en que el responsable por incrementarla es el empresario, y en 
que la responsabilidad del sector laboral reoide básicamente en no obstruir 
la expansión; aparta- de lo cual &e requiere que coopers sn la búsqueda de so 
luciones. /¿Hay en el 
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¿Hay en el empresario latinoamericano una vocación de mejoramiento tec-
nológico y administrativo suficientemente fiaerte y operativa como para llevar 
adelante este proceso?. Y si no la iiay, ¿pueden los países esperar a que 
el costo inflacionario y en términos de desarrollo de esta relativa ineficien 
cia sea reducido primero, para luego dar a las economías mayor competividad 
externa; o debe antes bajarse la protección para incitar a gue ella sea eli-
minada? . 

Este es un caso importaante en que le. solución depende de la identidad 
de propósitos de la empresa y del país. Cuando ella exista, el único punto 
básico de diálogo entre los empresarios y el gobierno sería, en tales casos, 
el ritmo y el lapso durante el cual se relajará la protección. Cuando no 
exista, habrá presión empresarial pr que la protección se mantenga; y si el 
proceso inflacionario ya está en marcha, ello puede tener el sentido de nue-
vas devaluaciones, que habrían de perpetuarlo. Las muchas devaluaciones y 
los subsidios reales y subrepticios otorgados en favor de sectores exportado 
res poco eficientes -y productores industriales también poco eficientes- en 
Latinoamérica son índice de aquella falta de coincidencia histórica. 

Y ello llama la atención al problema de futuro. No sólo habrá en lo v_e 
nidero un factor inflacionario en esta falta de coincidencia, sino también , 
en la inacción o la falsa prevención de los gobiernos por hacerla aprehender, 

^^ intereses dentro del s_ector empresario constituye o--
tro factor sustancial en el proceso inflacionario; bien que olla constituye 
un aspecto particular de la puja social, que antes fue referida básicamente 
a grupos sociales de empresarios y asalariados, en términos globales. 

La inflación puede tener impulso tanto en la puja entre un sector agro-
pecuario arcaico y una manufactura monopólica pero conciente de los ins 
trumentos que afectan su interés; como en la coincidencia entre un sector a-
gropecuario ineficiente y un sector industrial también ineficiente, necesita 
do de la devaluación o indiferente a ella. Ambos suelen requerir la devalua 
ción para protegerse y/o para exportar. Y hay casos en que con ellos coinci 
de el interés de los ministros de hacienda, que necesitan devaluar para equi_ 
librar las finanzas sn paÍMe? cuyo sector público está aprisionado por gastos 

/crecientes por 
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crecientes por efccto-precios, e ingresos insuficientes por la evasión, Y 
coincide también, naturalmente, el apoyo de los grupos que mantienen posi-
ción en monedas duras. El cla/nor por la ¿avaluación -o la devaluación de 
hecho en los mercados libres- no tiene entonces voces audibles en contra;, 
salvo que los consumidores -como tales o como asalariados- participen en la 
discusión de las decisiones-, sobre bases institucionalizadas. 

Si es alto el ̂ radô  en que 3a inflación está ya''instituoionalizada''̂  se 
plantea una situación aún más complicada de resolver; y soguramonte ello en-
vuelvo más necesidad do cambio, institucional, como prerrequisito para quB un 
proceso inflacionario concluya. Ello porque, aparte de resolverse los pro-
blemas institucionales básicos, habrá que derribar las pretendidas '̂ defensas" 
contra la inflación, que cada grupo social tiene interés en mantener. 

¿Que tipo de medidas significan ''institucionalizar'' la inflación?. Evi 
dentemente,el ajuste del salario vital mínimo no puede ser considerado como 
tal pues, aún desarrollando los asalariados una conducta de aceptación a la 
reducción, de su nivel de vida, ella no debiera ir más allá del nivel de sub-
sistencia. Huelgan las rascnes para ello, económicas -ol mantenimiento de 

84 '' 
su fuerza de trabajo- y sociales do todo tiTo. Se considera, por el 
contrario, que "institucionalizan"' la inf.lación ciertas medidas compensado- ^ 
rias en forma do reajustes períodinos, que en algún caso so han propuesto p.ej, 

depósitos en instituciones financieras, interJBOS de créditos y tarifas de 
servicios públicos (reajustes, a veces, en períodos breves). -8-5-/ 

Es sabido que la inflación provoca redistribuciones indeseables do in-
greso; pero el empeño en ''salvar- de olla a determinadas, variables debe sor 
aplicado con critorio muy restrictivo .'̂ aún, excepcional. De lo contrario, 
bastaría con demostrar que cada nueva variable os roloArante, para que todo 
el sistema resultara comproraetido en una maraña de actualizaciones, al final 
interdepondientes entre sí. Ello concluiría institucionalizando de hecho la 
inflación, y acrecentando con ello ol vigor- de ciertas fuerzas que impiden 
concluirla. 

Huchas veces, el ansia de cubrir de la inflación a ciertas variables 
nace de una inadecuada óvaluaoinn del ''momciito" do la lucha antiinflacionaria 

/ en que de 
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enfile de ella se hace un objetivo. Tómese, por ejemplo, la tasa de interés 
real. Es evidente que ella debe ser positiva; pero no hace falta elevar la 
tasa nominal durante la lucha antiinflacionaria a niveles impedientes -más 
aún- de la inversión, por vía de ajustes en fmción de precios u otros meca-
nismos; pues aquél constituye m objetivo a ser logrado "como resultado de"'' 
la lucha antiinflacionaria, y no ''mientras" ella se está dando. Este caso 
particular ilustra el problema general; y si la presión de unos y otros gru-
pos ha llevado a institucionalizar el mantenimiento de "su" alícuota por es-
tas vías, hay una presión inflacionaria que viene de su propia existencia. 

El último punto antes citado se refiere a la existencia de diálogo so-
cial y al. grado en que el mismo está _institucionaliza_do. 

En Latinoamérica el diálogo social a nivel por lo menos tripartito de 
gobierno/empresarios/trabajadores no ha sido probado como instrumento de pro 
greso social ni, -salvo alguna excepción que se dio en algún contexto peculiar 
de poder, como instrumento de lucha antiinflacionaria. 

Así, a nivel global existen planes de, los más varia,dos entes y objetivos, 
pero los países no tienen un plan- que sea "del país" os decir, ''querido" por 
todos sus sectores sociales. Los contactos bilaterales gobierno/empresarios 
y gobierno/obreros resultan en políticas bilaterales no necesariamente cohe-
rentes; desgastan la labor gubernamental; introducen vaivenes en la política 
económica misma, según se escalonen los momentos en que se adoptan decisiones 
que satisfacen a uno u otros grupo; y resultan en alzas de precios. 

Así se frusian las expectativas do cada uno de los grupos sociales por 
turno. Ejemplo de ello — el fracaso de las políticas rediatributivas 
que van por vía directa (fijando salarios y precios) cuando hay restricciones 
institucionales básicas -jui-ídicas y también las derivada,s de hábitos arrai-
gados, do carencias sociales básicas y de la estructura de la propiedad y las 
decisiones- que impiden que suba la producción de bienes de consumo popular. 
El alza de precios es entonces la consecuencia no del alza de salarios, sino 
de la no aceptación del factor em-presario y capital, resultante: o bien de su 
propio designio; o bien de las reglas del juego de las estructuras prevale-
cientes; o bien de la falta de diálogo tripartitb, que haga de la distribu-
ción -un objetivo realmente deseado y aceptado por la colectividad en su 

/conjunto, y 
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conjmto y, además, medido en sus efectos y claramente, identificado en los 
mecanismos que deban concretarlo con criterio realista. 

Hay, por razón de estos problemas;, una parte do causa de aumento de pre 
dos q.ue deriva de la falta de una disciplina social; y ello tiene a su ves 
como causa una serio de parámetros sociales -y políticos en fin de cuentas-
para los cuales: ni hay una satisfactoria explicación solo economica o sólo 
financiera; ni el problema es solo de corto pla^o, ni son lonívocos los reme-

87 / dios; ' ni ellos residen puramente en las políticas monetaria, cambiarla 
y fiscal. 

La existencia de esta falta de convergencia de los distintos grupos so-
ciales hacia objetivos q.uo sean efoctivamente nacionales tiene m a serie de 
connotaciones importantes sobre ciertos aspectos de la política económica. 

Así, la nocosidad de resolver el problema de la conducta de los grupos 
sociales agrega por sí misma un criterio más^ a la valoración del uso de ins 
triimentos determinados do política.. Por ejemplOj en la medida enqî  la proteo 
ción contribuya a cambiar la fisonomía de la clase dirigente y a promover nlie 
vos grupos, ello puede resultar más beneficioso para el país que el daño eco / . ^ nomico quo oause,, .—y es exagerada. 

Por otra parto, también se agregan enfoques al juagamiento de la propia 
conducta de los grupos sacíales. Por ejemplo, la dificultad de aumentar real o Q / 
mente la tributación directa en jiaísos en desarrollo ̂  —-^on razón de la re-
sistencia a la introducción de los impuestos ''per se" y de la evasión, cons-
tituyo mucho más que un mero problema de moral fiscal. Es la expresión de 
la resistencia de los grupos sociales de más alto ingreso a financiar servi-
cios públicos que, on buena medida, deben estar dirigidos a los s'éctores de 
ingreso más bajo. 

Además, la existencia dol problema agrega imprecisión al resultado espe 
90/ rabie do una medida determinada, 

Finalmente, el comportamiRnto de los grupos sociales condiciona ciertas 
soluciones, al mismo tiempo que -como so acaba de expresar- descalifica las 

91/ soluciones mivalontesr y enfatiza el hecho do que sin desarrollo, no 

/hay solución 
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kaz solución perdurable posible on el problema i n f1aci onario. 
Si la expresión institucionalizada de las actitudes y propensiones do 

cada grupo sirve por lo monos para mejorar las condiciones de la expansión 
física y coetáneamente para reducir el impacto sobre los precios de las dis-
tintas acciones y decisiones do los grupos mismos, su inexistencia constitu-
yo "per so" un factor inflacionario de poso considerable en algunos países. 

En la medida en que al esquema anterior de asalariados/empresarios se 
incorpora el gobierno, se agrega a la. nómina de factores inflacionarios la 

^ 92 / 
inadecuada "administración del país'" — -y no meramente la del sector pu 
blico-; particularmente en la medida en que las decisiones se toman en ausen 
cia de participación de los grupos a los cuales afectan como productores o 
consumidoresj en última instancia. 

La falta de institucionalización de esta participación estimula la crea 
ción de economías de pequeños privilegios, que endurecen el sistema y hacen 
que funcionen automátipamente los mecanismos de "no aceptación", por lo que 
resulta inflacionario. Uno de los problemas importantes de la lucha anti-
inflacionaria consiste, entonces, en eliminar estos pequeños privilegios en 
la medida en que sea inútiles o dañinos, sin crear otros en su transcurso, 
directa o subrepticiamente. 

La lucha social introduce presión sobre los precios, particularmente 
cuando no es encauzada por el gobierno. Wo sólo la lucha por la participa-
ción en el ingreso -que impulsa la conocida espiral- sino la lucha por el cam 
bio social; y también la resistencia al cambio necesario, frecuentemente dis 
frazada como resistencia al desorden o resistencia a un cambio de sistema po 
lítico^ aún cuando este cambio no sea propuesto por fuerzas dominantes. 

Estas restricciones fundamentales deben ser vencidas por el ordenamiento 
político-social de los países; y mientras ellas estén vigentes, habrá presión 
inflacionaria derivada de su existencia, aunque sea sutiles los mecanismos a 
través de los cuales se Qzteriorice, 

Aún más; en países industriales del hemisferio norte se ha verificado un 
continuo crecimiento del "gobierno": ha ganado poder el Ejecutivo en relación 

/con los parlamentos 
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con los parlamentos;, y ha amentado la independencia de la administración con 
respecto al gobierno político» Además, en varios países se lia instituciona-
lizado la participación de los grupos sociales en el diseño de decisiones, 

Si un proceso de desarrollo político se cumioliera en Latinoamérica, den 
tro de su propia peculiaridad, perderían peso las influencias circunstanciales 
q.ue introducen vaivenes en la elección de objetivos y de instrumentos de po-
lítica económica. Seguramente, se atendería entonces más a las condiciones 
dadas por la estructura interna y al juego do los factores externos perdura-
bles; y el mantenimiento de elementos tales como la "cohesión nacional" y el 
"orden social" no resultaría un objetivo conflictivo -ni aún a corto plazo-
con políticas económicas determinadas. Ello porque estas políticas contarían 
con el beneficio del diálogo y, eventualmente, con cierto grado de aceptación 
previa. 

Si ello no ocurriera, cada ''operativo'" suscitará ixn conflicto diferente, 
en el cual los grupos actuantes -y el gobierno incluso- tendrán que defi-
nir una posición y -una acción, por lo menos con respecto a "cuánto podox-"" han 
de volcar en él para lograr r-na orientación determinada de las soluciones,-^-^ 
Cierta alza en los precios es, por lo menos en los países en desarrollo de 
América Latina,una de las maneras de expresarse el costo económico de tales 
conflictos. 

La nómina de los incisos precedentes no es, naturalmente, taxativa. Ella 
registra puntos acerca do los cuales se presume que hay general aceptación 
-aunque no necesariamente -unanimidad- por lo menos entre economistas. 

En tales condiciones, los países en desarrollo están sujetos a un alza 
de precios coetánea a su proceso económico, tanto más fueste "ex-ante'' cuan-
to más alta sea su tasa de crecimiento. pero no necesariamente vinculada 
a ella, pues también hay países de Latinoamérica que han experimentado proce 
sos do inflación con desocupación, ca:pacidad ociosa, crisis de balanza do 
gos, y retroceso o estancamiento en el producto; todo ello a un mismo tiempo. 

Si tal alza de precios no se presenta es, entre otras cosas, porque: o 
bien el país en cuestión está creciendo míenos de lo que puedo; o bien sus 

/sectores asalariados 
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sectores asalariados no tienen prácticamente capacidad do presión -o no usan 
do la que poseen-, o porque se da ol caso singularísimo de q.ue el país tiene 
una capacidad de importación que excede establemente a sus necesidades rea-
Ios de importaciónj impuestas por vina expansión acelerada. El primer caso 
ilustra una lamentable esterilización de recursos; el segundo un disfuciona.-
miento de la democracia, salvo que haya disciplina social; y el tercero 
una excepción tan singular, que ño haría más que confirmar la regla, 

Y todo ello3siempre que no desocupación estructural, tal eomo se pro 
senta en países en desarrollo do America Latina pues, cuando la hay, cual-
quier intento do incrementar fuertemente la demanda conduce a estos países a 

97 / 

tm incremento en los precios, por lo menos a corto plazo. 
i 3. Prognosis do, conducta dê  algunos factores esenciales 

Sn los últimos lustros -y .en algunos países, decenios- ha venido habion 
do inflación en Latinoamérica; y la exposición anterior pone ol acento en una 
serie de factores quo tuvieron efecto perdurable. ¿Qué es presumible que ha 
de ocurrir con ellos en el futuro, si no cambian las condicioncs básicas im-
perantes en la actualidad?. 

Responder acuciosamente a uJia proĝ inta de esto tipo llevaría a formular 
un trabajo profundo do investigación y proyección para cada uno de los facto 
res inflacionarios identificados,. Ello se ha hecho en algionos casos y en o-
tros amquo la certeza do la proyocción sea menor, os posible vislumbrar cier 
ta conducta do los factores en el futuro. 

Por un lado la tolerancia al desempleo es cada vez menor, y el reclamo 
social por un mejor nivel do vida cada día más intenso. Es presumible, pues, 
que el desajuste croe -por su sólo efecto-- presiones sobre los precios bas-
tantes antes del nivel do pleno empleo en los países de América Latina.,; siem-
pre que el reclamo exista. 

La disímil velocidad tecnológica de centro y periferia seguirá jugando. 
El avancG tecnológico es una función parabólica del tiempo; y mientras los 
países que comenzaron antes su procoso de avance tecnológico están en un pun 
to on que la parábola so acelora rápidamente, los países menos' desarrollados 

/roción están 
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reci6n están haciendo esfuerzos para entrar en la zona do aceloraoión. A 
veces entran por un proceso de rápida osmosis técnica; pero entonces también 
con un costo muy elevado, q.ue presiona en forma de altos beneficios y rega-
lías sobre el balance de pagos^ y con altos costos internos. 

Es posible que este costo comience a hacerse insoportable para los paí-
ses en desarrollo; y la identificación del punto en q.ue ello podría suceder 
constituye un aspecto esencial de la problemática actual^ en el que es nece-
sario poner mucho pensamiento. 

La velocidad relativa de los procesos de integracion,y de abatimiento 
de la protección y de varias formas discriminatorias empleadas por los países 
desarrollados -que influyen a su vez sobre la velocidad de traslación física 
de plantas industriales hacia los países menos desarrollados- no parecen ser 
todo lo fuertes q.ue se requiere para enjugar la presión inflacionaria provenien 

1 

te de aquellas fuentes. 
El crecimiento de la productividad en distintas actividades pareciera^ 

asís tender lógicamente a ampliar su espectro de curvas en un haz que, en 
cualquier paso,introducirá cierta dimensión de alzas de precios por su sóla 
existencia. En tales condiciones el crecimiento do la demanda global traerá 
cambios en la estructura de la demanda de bienes concretos, que también han 
de llevar presión sobre los precios, con intensidad aparentemente no inferior 
a la del pasado. 

La inelasticidad de los ingresos nominales a la baja continuará siendo 
un dato en el problema, según lo que puede vislumbrarse, Y la necesidad de 
hacer que la distribución del ingreso per factores, estratos y regiones mejo 
re coetáneamente con el crecimiento del producto, ha de introducir im reque-
rimiento que puede aportar otro factor inflacionario. 

Además, lo que es esencial, se prevé que el sector externo de Latinoamé 
rica ha de tener una brecha externa muy fuerte en el próximo decenio, si 
el Area quiere crecer a im nivel medianemonte compatible con sus requerimien 
tos económicos y sociales. 

/La brecha del 
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La brecha del comercio no podrá ser cubierta con la mera entrada de ca-
99 / 

pital extranjero , por el juego de sus servicios, que tornan a la larga 
nulos sus efectos. De aquí la necesidad de un programa regional de sustitu-
ción y de importaciones^y de un programa de expansión máxima de exportacio-
nes tradicionales y no tradiclónales| además de toda la acción requerida a 
varios niveles para proporcionar el peso de ciertos rubros -como las transfe 
rendasj ya citadas- a la real capacidad de pago de los; países,según su nece 
Bidad de desarrollo. Si ciertos niveles no fueran logrados, habría que 
resignar cierta alícuota de crecimiento del producto; y en tal caso se refor 
zarían las tensiones por vía de una menor oferta física de bienes^ y por la 
presión devaluatoria que habría de emerger de un balance de pagos estructu-
ralmente desequilibrado de todas maneras. 

La sustitución es programable a nivel nacional y, si los gobiernos deci 
den realmente utilizar los mecanismos jurídicos que el Tratado de Montevideo 
ya les brinda^ es también susceptible de acuerdo a nivel zonal con buenos re 
sultadosj pero con precios alzados por su sólo efecto. Y la expansión de 
las exportacionesj en una serie de paísesj, requerirá derribar las restriccio 
nes institucionales y a veces estructurales que entraban la expansión de la 
producción lo que ha de acarrear costos de distintos tipo. 

Los países continuarán importando inflación, dado que es previsible: 
tanto que ella continuará ocurriendo en los países industriales, como que ha 
de existir en ellos una total renuencia a devaluar, por lo menos para no in-101/ 
crementar el poder de compra de las tenencias de oro de otras naciones. 
Los factores de inestabilidad provenientes de los precios de exportaciones y 
de las oscilaciones de éstas motivadas por cambios cíclicos en la demanda de 
los centros^ distan de poder ser considerados como resolvibles a corto o me-
diano plazo. 

La elasticidad-ingreso mayor a uno de la demanda de importaciones es un 
dato en el problema, lo mismo que el aerecisiónto de transferencias netas al 
exterior por remujieración de factores. Bajo este cúmulo de condiciones,aur̂  su 
poniendo un ahorro de divisas por efeotô -intcgración relativamente alto, el 
desequilibrio del balance de pagos ha de existir; y será inflacionario en el 
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Área -aunque este desequilibrio no incida por igual en todos los países-, Y 
si se resignaran tasas de crecimiento -manteniéndose la fluidez de los meca-
nismos de comunicación de masas, que ezitan fuertemente la propensión a con-
sumir de los estratos de más bajo ingreso- vendría una presión inflacionaria 
vía remuneración unitaria de los factores; — ^ y además se correría el peli 
gro de mantener condiciones de desocupación estructural;, que ya se dan hoy 
en el Area y que también constituyen fuente de presión inflacionaria cuando 
se hace el intento de acelerar el desarrollo, como se ha dicho. 

El Area en su conjmto, pués, parece no poder financiar un nivel de de-
sarrollo necesario para ocupar su fuerza de trabajoj salvo que encare im pro 
ceso simultáneo de sustitución -que es limitado on sus efootos y que también 
traerá alza de precios- y de expansión agresiva de las exportaciones. 

El problema no os nuevo, y varios organismos internacionales han insis-
tido largamente en la disparidad entre las tasas de expansión de exportacio-
nes e importaciones latinoamericanas, 

Los factores inflacionarios que emergen del círculo vicioso de insufi-
ciente desarrollo -insuficiente para la valoración social- y de fuerte expec 
tancia distributiva continuarán, pues, opera,ndo; lo mismo que los mecanismos 
que promueven los ''contagios" de precios. Y dada aquella inflexibilidad a la 
baja, la corrección de las deficiencias que hoy presenta la estructura de 
precios -particularmente en el reducido poder de compra del ahorro interno 
en términos de bienes de inversión en algunos países- llevará a uji alza en el 
promedio. 

Si todo este tipo de presiones sobre los precios se generara con cierta 
intensidad, la especulación agregaría su alícuota de alza, como lo ha hecho 
en el pasado. 

Hay, pués, elementos de juicio para considerar que el futuro ha de traer 
ciertas alzas de precios; y que ellas serán más fuertes, tanto si el desarro 
lio pretende ser más acelerado que lo financiable, como si es menos rápido 
de lo requerido para satisfacer las expectativas sociales. El problema es 
más agudo en algunos países cuando el límite máximo puesto por lo financiable 
no alcanza al límite mínimo^socialmcnte exigido. 

/Razonando, x̂ ués; 
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Razonando J pues, al nivel de estos factores globales, se hace evidente 
que sin desarrollo habrá inflación; y que ella será tanto más alta;, excedion 
do el primer tramo de alza de precios^ en la medida en que cada grupo social 
desarrolle su criterio de no aceptación a las condiciones que el mismo subde 
sarrollo impone. 

La solución no puede^ pues, buscarse por el lado de reducir el alza de 
precios a cero, sino por hacerla lo más pequeña posible. Y para ello so exi 
ge una respuesta que brinde desarrollo económico sostenido -con expansión de 
producción y de exportaciones, reformas básicas, distribución y funciona-
miento eficiente de los mercados monetarios y financieros-, así como soluci^ 
nes políticas y sociales. 

Que un factor de presión sobre los precios reside en determinados elemen 
tos políticos y sociales acaba de ser señalado; y las soluciones suficientes 
en estos campos deben ser convergentes con las que se den en el campo económi 
co. Ello es requerido para mejorar la administración "del país" -y no sólo, 
como se ha dicho, la del sector público- sobre bases tales que hagan que sea 
fructífero utilizar de la planificación como instrmento permanente de gobier 
no, y mantener operativamente el diálogo social. 

Hay -un proceso de toma de conciencia, y de auto-identificación de raspón 
sabilidades; y cierta comunidad de valores y aspiraciones en los grupos so-
ciales, que conduce al imponderable de la "confianza". Este elemento vino 
siendo establecido como ingrediente de la estabilidad desde las primeras for 
mulaciones antiinflacionarias,y es inequívoco que él existe. Sólo que en La 
tinoamérica hay quo construirlo; y para ello no existe xma mano invisible, 
sino que es requerido el propósito deliberado y operante de todos los grupos 
sociales y políticos, y del gobierno. 

Algmos factores inflacionarios que se han identificado antes no son pe 
culiares a América Latina sino que, tal como se ha reconocido en la reciente 
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, se presentan 
en todo el mundo en desarrollo. Tal es, particularmente, la brecha del comer 
CÍO que se originaría en el desarrollo econ'mico si éste se hiciera a ritmo 
socialmente suficiente. 

/La insuficiencia de 
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La insuficiencia de las exportaciones, o la del desarrollo, o ambas con 
juntamente es presijunible q.ue traerán consigo alaas de precios; y como hasta 
cierto p-unto la expansión del producto es función de la expansión de las ex-
portaciones el análisis confirma la experiencia repeticamente realizada en 
América Latina acerca de q.ue en estas últimas radica, en buena medida, una 
variable independiente esencial,de cuyo ritmo de expansión depende el desa-
rrollo mismo y el nivel de precios de las economías. 

De tal forma, las presiones inflacionarias internas generadas en la in-
suficiencia de las exportaciones no podrían ser enjugadas establemente sino 
aumentando éstas, i^á/ cual asocia a los países_J-A'̂ ustrî lê _â â_res;gpn-
sabilidad por la acción antiinflacionaria en los países en desarrollo. 

Como consecuencia de la expansión diferencial del comercio de productos 
básicos y de manufacturas, y de sus diferentes precios los países en desarro 
lio, que tenían un superávit en su balanza comercial en 1950? pasaron a tener 
m déficit fuerte en 1^62, que sería mucho más fuerte y prácticamente inadmi 
siblo hacia 1970, en caso de cmiplirs.e la expansión prevista en la Década 
del Desarrollo de las Uaciones Unidas^ -iSS/ 

Las presiones inflacionarias básicas provenientes de la insuficiencia 
de exportaciones d.ol mundo en desarrollo -y de América Latina en particular-
exigen un ejercicio claro do ciertos principios de solidaridad internacional, 
como resultante necesaria do la real interdependencia entre unos y otros paí 
ses. 

No basta con esperar que la expansión de los países desarrollados incre 
mente la demanda de importaciones desde los que están en desarrollo, porque 
hay m problema do ritmo: no se tiene corteza de que la expansión do de-
manda mundial se haga a ritmo suficiente. Y en última instancia,los países en 
desarrollo no podrían políticanente poner su tasa de desarrollo en manos de 
los propósitos de crecimiento de los países ya desarrollados. 

La integración misma do los países industriales,si bien por un lado ha 
do aumentar la demanda por exportaciones del mundo en desarrollo, por otro 
ha de orientar esta expansión hacia sus territorios asociados. 

/También se debilita 
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Tambicn so debilita considcrablsmcnte la valoración -q.uc alimentó a la 
Conferencia do Brctton Woods- acerca del papel prevalente del comercio inter 
nacional. Dada la misma existencia de protección y de bloques económicos, ^ 
el comercio mundial carece de la multilateralidad amplia que constituye el 
propósito de la Carta que contiene el mandato del Fondo Monetario Interna-
cional . 

Extrapólense, entonces, estas condiciones. Los países en desarrollo, 
con balances de pagos deficitarios estructuralmcnte -y a voces a niveles en 
que no alcanza a financiarse el nrihimo socialmente exigido de desarrollo- de 
berán acüdir al crédito internacional. Los sectores públicos y privados im-
portantes de los países desarrollados aguardan un acuerdo o, por lo menos, 
una "actitud'' del Pondo I-íonetario Internacional para otorgarlo. El mundo en 
desarrollo, pues, so verá sometido a las condiciones que con este Organismo 
acuerde; las cuales son a su voz aceptables para el mismo en la medida en que 
respondan a los principios de su Carta. Ello conduciría a obligar al mxmdo 
en desarrollo a ''abrir" su comercio exterior y atenuar su protección, mien-
tras el mundo desarrollado no lo hace, puós no necesita someterse a las con-
diciones do los deudores,cuya calidad no posee. 

Se suscitan, entonces, por lo monos tren preguntas: 
a) Frente: a los problemas concretos de insuficiencia de liquides que po-

seen los países, y que so acepta como existente en escala mundial; a la 
imposibilidad concreta do crecer a ritmo siquiera razonable en que se 
halla buena parte del mundo subdesarrollado; al hecho reciente de la 
formación de grandes bloques económicos con tratamientos preferenciales 
para sus países miembros y sus países ''asociados'' en diversas formas; 
a los problonas sociales y hasta políticos que de áLlo derivan y teniendo 
en cuenta ĉ u- por vías tributarias, por políticas sectoriales o restric 
ciones directas, se imponen trabas que resultan afectando al comercio y 
a los pagos mundiales: ;.siguen teniendo plena validez y actualidad los 
t ármino s_ del, mandato que los países pAO-ygaro"- Bret ton Ifoods?. 
En otras palabras: ¿puede, a esta altura de nuestro conocimiento de la. 
realidad concreta del mundo subdesarrollâ do, prestarse atención a proble 
mas de corto plazo de balanza de pagos y a sus aspectos monetarios y 
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fiscales inherentes^ con sólo un propósito de apertura hacia un comercio 
mmdial que;,en la realidad, se está ordenando en un multilateralismo res 
tringido por áreas?. Ŷ  lo q.ue es esencial, ¿puede ello hacerse fuera 
del marco de referencia de un propósito perseverante de desarrollo a 
plazo mayor en el mundo y en cada país?, O bien: es que deberá la fami 
lia de países de Naciones Unidas, que dio claros votos expresivos de sus 
propósitos solidarios al establecer la Decgda de Desarrollo y luego, en 
la Conferencia Mundial de Comercio y Desarrollo, revisar los términos 
de dicho Acuerdo para poner más el acento en el desarrollo y la justicia 
distributiva a nivel internacional, y menos en propósitos de equilibrio 
de corto plazo, dentro de tin esquema de comercio mundial que no se alean 
zó a veinte años de Bretton Woods, ni tiene miras de lograrse?. 

Ello, bien entendido que los costos comparados no constituyen sino uno 
de los muchos elementos orientadores del comorcio mundial; y que el avan 
ce tecnológico y la especificidad creciente tienden a restringir progre 
sivamente la operación real del principio teórico, por lo menos en lo 
que concierne a los países en desarrollo. ^ éste un interrogante 
básico,, para cuya respuesta se exige un diagnóstico claro sobre sî  _a 
nivel m-undial.exis.te o no un defasa.je entre l.as ins ti tu ci ones que se 
ti_en̂__n y aquellas que se necesitan. 

y ¿2jíÍ®A sstaolece la política "adecuada''. En ello, la Confeayeacla de las 
Ilaciones Unidas sobre Comorcio y Desarrollo (Annex A.IV.20) señala 
la insuficiente participación actual de los países en desarrollo, al re 
querir que se busquen vías y medios para aumentar la participación de na 
cionales de dichos países en el proceso de formulación de la política. 

c) ¿Cuá_l es la política adecuada, teniendo en cuenta que, en última instan 
cia, el corto plazo constituye no sólo el momento de lucha antiinflacio 
naria y de ajuste anticíclico, sino también el de instrumentación de una 
política de desarrollo económico y social?. 
Estas preguntas plantean un problema que es institucional en el fondo; 

y, ciertamente, para responderlas habrá que tener presentes las muchas voces 
que se han levantado con respecto al poco éxito que la aplicación perseverante 
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de políticas afincadas sobre tales propósitos han tenido en América Latina. 
ÍTO se incorporará aquí un listado de las opiniones de economistas -latinoame 
ricanos y del hemisferio norte- sobre ello; pero sí es importante anotar^ 
por lo menos,algunas conclusiones de doctimentos recientes y esenciales. 

Así, el Grupo de Expertos convocado por UWCTAD, a propósito de los pro-
blemas de reforma del sistema monetario internacional, ha concluido q.ue parece 
haber cierta evidencia de que el Fondo pone confianza indebida en la opera-
ción de las fuerzas del mercado; y que es necesario evitar ideas Jireconcebidas 
en este campo. 

Por otra parte, la declaración de Jamaica, s\u?gida de la Segunda Heunión 
de Gobernadores de Bancos Centrales Latinoamericanos, en abril de I966, esta-
bleció (también a propósito de la reforma del sistema monetario internacio-
nal), que deben subsanarse los múltiples defectos advertidos en su actual 
funcionamiento; y que es necesario no poner todo el peso del ajuste del balan 
ce de pagos -que es un problema mundial- sobre los países deficitarios. Se-
ñala también las dificultades que encuentran los países en desarrollo para 
tener acceso a los mercados financieros internacionales, las cuales se esta-
blecen para que ellos puedan hacer frente a déficit cíclicos de balance de pa 
gos; expresa también que el M I debería tenor en cuenta las consecuencias de 
cualquier política do estabilidad para los esfuerzos de la Integración Lati-
noamericana; y asimismo que dicho ente debería establecer mecanismos que per 
mitán que sus operaciones no se efectúen, como on Is. actualidad, sólo con paí 
ses individuales, sino que también pudiesen realizarse con agrupaciones, así 
como con entes de cooperación o integración financieras de ámbito regional 

Estas y otras proposiciones, señalan la existencia de un no perfecto ajus 
to institucional en las entidades existentes, según el criterio de los Gober-
nadores de los Bancos Centrales de Amperica Latina. 

Hay también un hecho nuevo. El Banco Internacional de Reconstrucción y 
Fomento, al considerar las "Lledidas Financieras Complementarias'' solicitadas 
por UIJCTAD con el objeto de eliminar la inestabilidad de los ingresos prove-
nientes do las exportaciones para los países en desarrollo,señala que la deman 
da do productos primarios,particularmente para materias primas agropecuarias y 
minerales, fluctúa en respuesta al ciclo económico general que se origina en 

/los países industriales 
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los países industriales; lo cual pone la causa de una parte de la ines 
tabilidad interna de nuestros países fuera de sus fronteras; y constituye un 
planteo similar al viejo esquema de centro y periferia de la CEPAL. De aquí 
que el peso do la solución no debe cargarse sólo sobre el frente interno de 
los propios países deficitarios« 

Perojademás, al proyectar las vías prácticas para que los países utili-
cen los mecanismos de financi ami onto suplementario, formula un "esquema'' que 
requeriría acordar un programa determinado y su implementación;) entre el 
país correspondiente y la agencia internacional encargada de .administrar tal 
ayuda. Ello significaría, en la práctica, una nueva cesión de capaci-
dad de decisión de los países individuales; y pone un nuevo acento en la 
necesidad de que las pautas básicas para definir las políticas de desarrollo 
-en general y de corto plazo en particular- sean claramente establecidas y 
aceptadas por, los países participantes, antes de que comiencen las operacio-
nes concretas. 

Es decir que, para responder a las preguntas suscitadas por los aspectos 
institucionales básicos relativos al Kifl sobro los que aquí se está tratando, 
deberá tenerse en cuenta que el problema do balance de pagos es mundial y no 
sólo nacional, que reconoce para los países en desarrollo la existencia de 
factores de largo plazo -insuficiente crecimiento del valor de las ezportaciq 
nes, entre otros- tanto como de corto plazo; que por lo tantô  no sólo 
al corto plazo deben ir las soluciones; que el peso del ajuste debe ser equi 
tativamente repartido según las distinta capacidad do los países para sopor-
tarlo, si es que existe verdadera solidaridad en la cooperación internacional; 
que hay insatisfacción en las autoridades monetarias de Latinoamérica por el 
actual funcionamiento del sistema; que los países todos del mundo deben dis-
cutir muy en profundidad laŝ  ,políticas implicadas en la ayuda; y que hay lí-
mites a la confianza que puede ponerse en la operación de las fuerzas del 
mercado, particularmente en los países más débiles que no tienen un capita-
lismo nacional suficiente, ni capacidad real para "financiar" su autonomía 
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do decisiones en un mundo interdepend!ente, si persisten las actuales 
condiciones. 

/DOI mucho 
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Del mucho diálogo nivel mundial í será roquc-rido para resolver es 
tos problemas -que luego aparecen como factores inflacionarios aparentemente 
internos do los países en desarrollo- algunos han tenido principio do trata-
miento en la Conferencia Mundial de Comercio y Desarrollos y en trabajos de 
otras entidades. Ciertas recomendacionos do la Conferencia han sido precisas 
en una serie de aspectos q.uo interesan al presente trabajo. Entro ellos5 el 
de que las políticas monetarias y financieras internacionales debieran ser 
diseñadas de manera tal que se -éengan totalmente en cuenta las necesidades 

113 / 
de comercio y desarrollo de los países en desarrollo^ así como sus ca-
racterísticas individuales y diferentes etapas de crecimiento; y que la 
asistencia financiera y técnica int̂ r̂naeional no debe estar sujeta a condÍGÍ£ 115/ nes inaceptables para tales países. 

Aspectos éstos que se recogen a esta altura del análisisj y precisamen-
te al tratar sobre • • de alzas de precios que son en parto irreversibles^ 
para señalar que su con:;idcración indebida habría do constituir a Ir- larga 
un factor inflacionario más. 



CITAS AL TEXTO 

CAPITULO . I 

1 - Irving S. Friedman: "Svimmation" on the UDÍ Conference on Trade and 
Development: Implications for the Future. (En: International Development 
1965, volmen publicado por la Society for International Development,que 
contiene los documentos de su VII Conferencia Mundial): comenta el "sor-
prendente" resultado de que los países menos desarrollados hayan arriba-
do a una posición común, la interdependencia entre los campos de políti-
ca y entre países, y el reemplazo de la visión de corto plazo por la mi-
ra de plazo largo; y registra el ansia de seguridad en el futiiro que tie 
nen los países en desarrollo. De aqiií surgen tres cosas: m cierto sen-
tido de targencia en darles respuestas; un reto para las respuestas tradi 
cionales, que se está dando en todo el mmdo; y una tarea concreta para 
los economistas, con respecto a los cuales los hombres que toman deciaio 
nes no pueden "sostener" (afford) el lujo de la disensión académica. 
ElloB deben dar, pues, respuestas a los problemas prácticos (ps.189 a 
191). 

2 - Juan F. Noyola, en "La Evolución del pensamiento económico' en el último 
cuarto de siglo y su influencia en la América Latina" (Rev. Investiga-
ción Económica - México - Tercer Trimestre de 1956 - número de Homenaje 
a Jesús Silva Herzog): recuerda que el pensamiento económico ha tenido 
siempre dos aspectos: uno estrictamente científico y otro polémico, y ca 
si siempre apologético: (p.407). El primero responde a una necesidad de 
explicación rac_onal y sistemática; el segundo tiene el propósito de de-
fender o do criticar determinadas formas de organización social y políti 
ca. Dentro de estas categorías, pues, el presente trabajo pretende ubi-
carse en el plano de una explicación racional y sistemáticaj en busca de 
soluciones concretas para el corto plazo. 

3 - Hay, no obstante, una serie de antecedentes y trabajos metodológicos en 
este sentido, producidos en Latinoamérica^ aparte de la experiencia euro 
pea. Se han elaborado, a título de ensayo todavía^ modelos de simula-
ción para Argentina (O.Varsavsky, A. O'Connell y otros: Un modelo econó-
mico de corto plazo para Chile); y Venozuela. Se han elaborado también 
metodologías completas o parciales de planificación a corto plazo por 
aproximaciones sucesivas (A.Monti: La programación del financiamiento a 
corto plazo - Boletín Económico do América Latina, marzo de I965); C.ÍIa-
tus " Apuntes del Curso de Política Económica - Cursos de Capacitación de 
CEPAL y del Instituto; y otros autores). El Mil ha desarrollado una me-
todología do planificación financiera para los programas de estabiliza-
ción; el CIÁP ha hecho lo mismo para el examen de los programas anuales, 
particularmente enfocado al balance de pagos; el CMÍLA ha trabajado en el 
campo monetario; el Grupo Conjunto de Tributación OEA/BID en lo tributa-
rio; la CEP1L y ol Instituto on Programación Presupuestaria. Además, a 
nivel de países, so ha hecho vn primer intento de Plan Anual para Vene-
zuela en 1962, se elaboró un Plan Anual para el primer año de ejecución 
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del Programa de Desarrollo del Uruguay, en I965 ̂  en Argentina se han ela 
borado Prosupuestos Económicos Nacionales para años recientes -todo ello 
con metodologías' definidas-; y otros países están realizando aproxima-
ciones similares. 

4 - Podría concebirse que, a corto plazo, la alternativa técnica de maximizar 
(p.ej.) el ingreso poniendo un límite de máxima al alza de precios cons-
tituye una forma de minimizar el costo inflacionario del desarrollo; y la 
que reside en minimizar el alza de precios poniendo un límite de mínima 
a la expansión del ingreso (p.ej., o bien del empleo, etc.) constituye 
una forma do minimizar el costo social de la estabilización. Sin embar-
go, ambas tienen un contenido que "minimiza" en cierto sentido este cos-
to social, vía ingreso, o vía empleo, o vía precios, siempre que se esta 
blezcan las restricciones correspondientes, (cf. A.Monti - 0.0. p,100). 
Fronte a una inflación en marcha el optar por la primera alternativa cons 
tituye también una forma de minimizar el costo social de la estabiliza-
ción. 
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CAPITULO I I 

PUKTO 1, 

1 - M . B r o n f e n b r o n n e r y H.D ' .Holzman en " S u r v e y o f I n f l a t i o n T h e o r y " ( Amer i c an 
Economic Rev i ew - s e p t . 6 3 p . 5 9 7 ) s e ñ a l a n que e l d e s a cue rdo s o b r e l a d e -
f i n i c i ó n d e l t e rm ino o s s i n t o m á t i c o de l a c o n f u s i ó n en l a t e o r í a de l a 
i n f l a c i ó n . 

2 - C f . Wor ld Economic S u r v e y 1957 . p . 7 ; s e ñ a l a que ha t e n i d o g r a n importaoi 
c i a l a t e s i s de que l a i n f l a c i ó n e s c au sada en ú l t i m a i n s t a n c i a po r un 
exce so de d i n e r o que c o i n c i d e con m a e s c a s e z de b i e n e s . E l hecho de 
que e l a l z a de p r e c i o s i m p l i c a r a m r i t m o de a m e n t o en l a c o r r i e n t e de 
b i e n e s s e c o n s i d e r ó , en g e n e r a l que j u s t i f i c a b a l a p o l í t i c a de e v i t a r 
l a i n f l a c i ó n p r i n c i p a l m e n t e con med ida s d e s t i n a d a s a r e s t r i n g i r l a c o -
r r i e n t e de d i n e r o . 

3 - G . M a n o u s s o s : I n f l a t i o n , c r o i s s a n c e e s p l a n i f i c a t i o n ( p . l O S ) ^ q u i e n exp re 
s a que : l a t e o r í a c u a n t i t a t i v a , en s u forma más s i m p l i s t a , e s t á s i empre 
en u so en r a z ó n d e l equ í v o co de l a n o c i ó n de i n f l a c i ó n . P r á c t i c a m e n t e 
todo e l t r a b a j o de M a n o u s s o s c o n s t i t u y o \an a n á l i s i s de l a s c o n f u s i o n e s 
en l a d e f i n i c i ó n y de a l g u n o s p rob l emas s u s c i t a d o s por e l l o . 

4 - En e f e c t o , s i l a p r o d u c t i v i d a d es de l a mano do o b r a , e l e v i t a r que s u -
ba e l c o s t o en s a l a r i o s po r u n i d a d do p r o d u c c i ó n r e q u i e r e que l a t a s a de 
s a l a r i o s c r e z c a t a n t o como l a p r o d u c t i v i d a d de_l mismo f a c t o r . En r e a l i 
d a d , l o s í n d i c e s e s t a d í s t i c o s que, miden e l concepto son do p r o d u c t i v i -
dad " e x p r e s a d a en t e r m i n e s de'" mano de o b r a , l o que es d i s t i n t o . 

5 - H . J o h n s o n : Una r e s e ñ a de l a s t e o r í a s de l a i n f l a c i ó n ( Ed . D i T e l i a p . 5 ) 
p ropone que l a s d e f i n i c i o n e s do i n f l a c i ó n t i e n d e n a i m p e d i r l a r e f l e -
x i ó n en l u g a r de f a c i l i t a r l a ; y po r c o n s i g u i e n t e d e b e r í a n s o r e v i t a d a s 
en l o p o s i b l e , y s o l a m e n t e empleadas con g r a n p r e c a u c i ó n . 

6 - M . S i m o n s e n ( i n f l a t i o n and Growth i n L a t i n Amer i ca^ cd. B a e r & K e r s t o n e t z 
k y p . l l O / l l l ) s e ñ a l a que ' ' i n f l a c i ó n " y ' ' d e s a r r o l l o ' ' s on p a l a b r a s de p r o 
p ó s i t o m ú l t i p l e , 

7 - I n f l a c i ó n , como g é n e r o , admite v a r i a s e s p e c i e s ; por l o monos se r e q u i e r e 
e s t a b l e c e r , s i e l l a t i e n e s u o r i g e n en e l l a d o de l a o f e r t a , o de l a d e -
manda, o en ambos, í ' L B r o n f c n b r o n n e r y H .D .Ho l zman ( o . c . p . 6 l 4 , l l a m a d a 
24) s e ñ a l a n que l a m a y o r í a de l a s i n f l a c i o n e s que c o n t i e n e n e l emento s 
de i n f l a c i ó n do c o s t o s p a r e c e n , en e l l a r g o p l a z o , s e r d e t i p o m i x t o , 
en e l c u a l c o s t o s y demanda ( p u s h and p u l l ) i n t e r a c c i o n a n . E l t i p o do 
i n f l a c i ó n no n e c e s a r i a m e n t e s e r á , p u e s , e l mismo en un a n á l i s i s de c o r t o 
y de l a r g o p l a z o . P o r o t r a p a r t e , en cuan to a l a d i m e n s i ó n ( o . c . p . 5 9 8 ) 
t amb ién - s e ñ a l a n - que a l h a b l a r de i n f l a c i ó n en í é r m i n o s de n i v e l de pre 
c i o s s imp lemente , s e t i e n e i m p r e c i s i ó n en cuan to a e s t a b l e c e r c u á l , de • 
e n t r e un número i n f i n i t o de n i v e l e s de p r e c i o s p o s i b l e s , e s e l r e f e r i d o , 
¥ . A r t h u r L e w i s ( i n f l a t i o n and Growth i n L a t i n A m e r i c a , C l o s i n g Remark s . 

/ C o n f e r e n c e on 
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Conference on Inflation and Gro-wthj ed, Baer & Kerstenetzk̂ r p.22) seña-
la q.ue la espiral está en todos lados; lo que interesa es su dimensióno 
Y hasta los enunciados de "es.tructuralismo" y "m one tari smo" resultan 
confusos y han tratado de ser evitados en lo posible en este trabajo, 
en las pocas oportunidades en que a ellos se hace referencia. ' En estos 
campos "semántica" se refiere más bien a precisión del término. 

8 - En rigor, la caracterización del proceso inflacionario es lo último que 
debiera exponerse en un trabajo de esta naturaleza, como deducción del 
análisis. Esto es lo que se ha hecho, en la secuencia de análisis segui 
da; pero para objetos de exposición, el trabajo contiene primero la te-
sis que se sustenta y luego su fundamentación, 

9 - Véase la discusión sobre los supuestos que quedarían aparentemente fue-
ra de m a noción de inflación sobre la base de precios, en M.Bronfen-
brenner y H.D.Holzman: Siorvey of inflation Theory The American Economic 
Review, sept.1963, ps.598 y sigts. 

10 - Parece estar teniendo aceptecion generalizada el criterio de R.T-urvey 
(Some Aspects of the Inflation in a closed Economy" - Economic Joiirnal, 
sept.1951> según el cual la inflación es el proceso que resulta de la 
competición entre tratar de mantener un ingreso real total, un gasto 
real total, y/c un producto total, a un nivel que se ha tornado física-
mente imposible. Esta definición está especialmente citada en "Inflation 
and Economic Development" - Progress report by UN Secretary General 
(docto.E/4053 Add..l-june 19Ó5, p<.4 y 5 como "bien conocida"; en Bronfen 
brenner & Holzman (o.Cc) p.600 como una definición inusualmente compren 
siva; y en J.D.Pitchford: A Study of Cost and Demanda Inflation (Ed', 
Korth-Holland Publishing Co.1963) Po3, como una definición ̂ 'amplia". 

11 - Se concibe que hay,pues, un "procesô ' inflacionario. Cf. G.Ackley: Teo-
ría Macroeconómica (Ed. UTEHA) - I965 p.447j quien expresa que la infla 
ción, "per se", es un proceso, Y el Secretario General de las Naciones 
Unidas en: "Inflation and Economic Development" (Docto.E/4I52 -enero 
1966- p.32) señala que las consecuencias de la inflación se ramifican 
a través de toda la economía, de tal forma que la cuestión esencial radi 
ca en su interconexión, ya que ello subraya la naturaleza potencialmen-
te acumulativa del proceso inflacionario. 

12 - Un examen de las causas por las cuales la hiporinflación no emerge fá-
cilmente de la inflación acelerada en Latinoamérica puede verse en: 
CEPAL Inflation and Growth - Vol.Ill Chapter VII, p.ix (mimeografiado). 

13 - En efecto, un caso típico es el mantenimiento de m tipo de cambio inva 
riado aunque crezcan los' precios internos y el país pierda fuertemente 
capacidad de competencia-. Hasta cierto momento, en cuanto el proceso 
inflacionario siga, os posible que el mantenimiento del tipo de cambio 
haga que el nivel general do precios suba menos de lo que hubiera sido 
con un ajuste más o menos coetáneo, Pero es seguro que, llegado un 

/momento determinado 
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moffionto determinado^ y si se devalúa todo lo que entonces hiciera falta 
para restablecer condiciones preexistentes^ el alto del "escalón'' de su 
ta introduce un nuevo y fuerte impacto sobre los precios,q.ue constituye 
una manera de "expulsar'' la inflación retenida. 

14 - Kirschen y otros (Economic Policy in Our Time) p.lOj señalan que en a-
ños recientes5 un número cada voz mayor de gobiernos ha comenzado a con 
siderar esta tendencia en los precios como un problema de largo plazo^ 
que puede requerir cambios estructurales o institucionales en la econo-
mía. Ello significa una rea.,ción frente a una actitud anterior, en que 
la mayoría de los gobisrnos de los países industriales analizados habían 
tendido a considerar la estabilidad de precios como un problema de cor-
to plazo, por el cual tendencia de los precios al alza era algo a ser 
corregido por políticas coyunturales. 

15 - A.Monti - La Programación del Financiamiento a Corto Plazo. Boletín Eco 
nómico para iimérioa Latina, Vol. X, Nro. 1 mayo 1965. 

16 - Sobre esto último, véase Yossef Attiyeh Ifage-Price Sioiral vs. Demand 
Inflation, citado por Bronfenbrenner 1 Holzman p.636. El admitir que 
existe cierta elasticidad no implica prejuzgar sobre su dimensión. 

17 - Donde el período puedo ser tan pequeño que el proceso resulte práctica-
mente continuo, 

18 - No ss necesario que ello ocurra en condiciones de ocupación plena. Aún 
antes del nivel de pleno empleo -como más adelante se considera- esta 
presión puedo dar lugar a inflación abierta. 

19 - Cf. lí.A.LeTfis - Closing Remarks: Inflation and Growth in Latin America. 
p.21 y sigs. A.Pinto: Estabilidad y Desarrollo. ¿Metas Incompatibles o 
Complementarias?, - El Trimestre Económico, abril/junio de I96O p.260 
contiene el concepto de "predisposición'' inflacionaria. 

20 - Cf. en cuanto al concepto de "perfil": J.H.G.Olivera ("On structural 
inflation and Latin America Structuralism" - Oxford Economic Papers, 
1964, pages 329/331; en que agrega a la movilidad de los factores cier-
tas consideraciones relativas a las tendencias en la flexibilidad de 
precios; y G,Dorrance: The Effect of Inflation on Economic Development", 
Staff Papers, march 66, en que combina los "perfiles" de tasa de creci-
miento/precios y do nivel existente de ingresos/precios, par-a llegar a 
ciertos "mapas do indiferencia" que vinculan a las tres variables (p.90)s 
s'eñalando la más alta pr'opensión inflacionaria para países entre 4OO y 
1.600 dólares por capita, 

PUI\TT0 
21 - Raúl Prebisch: El Falso Dilema entre Desarrollo Económico y Estabilidad 

Monetaria (Boletín Económico de América Latina, Vol. VI ̂  ÍTro. 1, marzo 
19 de 1961. 

/22 -• Habría una 
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22 - H a b r í a una o x c c p c i ó n en e l caso do p a í s e s en d e s a r r o l l o que p o s e y e r a n 
c o n d i c i o n o s e x c e p c i o n a l e s do a j u s t e y cuyos p rob lemas i n f l a c i o n a r i o s 
f u e r a n muy r o c i e n t e s y poco v i r u l e n t o s . Per-o en t a l c a so se t r a t a r í a 
do p rog ramas e n f o c a d o s s ó l o a l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s ^ y no a cambios 
en s u e s t r u c t m - a qi-iCj po r r e g l a g e n e r a l ^ r e q u i e r e n UT'. l a p s o mayor , 

23 - Sob ro los p r o b l o a a s de a b a t i m i e n t o g r a d u a l de l a i n f l a c i ó n se v u e l v o 
más a d e l a n t e . 

PÜI^'TO 

24 - E . S . K i r s c h e n y o t r o s : Economic P o l i c y i n ou r Time (Ed.1964) Tomo I ; una 
s e r i e de t a b l a s de d o b l e e n t r a d a con i n s t r u m e n t o s y o b j e t i v o s s e ñ a l a n 
e l USO' i n v e r s o de l o s instrumentosq ':®e se i n d i c a . V é a n s e , p . e j . j l a t a -
b l a I I . 12, pag . 5 1 ? y o t r a s . La a n o t a c i ó n s ob r e l a s c r i s i s de b a l a n z a 
do pagos f i g u r a en pag . 345» 

25 - En " I n f l a t i o n and Economic Development (Doc to .E/415- Janua r y 66 - p . 6 ) ' % 
G1 S e c r e t a r i o Gene ra l do l a s N a c i o n e s U n i d a s s e ñ a l a que h a y un c o n f l i c -
to p o t e n c i a l entre d e s a r r o l l o y e s t a b i l i d a d , a t odo s l o s n i v e l e s de d e -
s a r r o l l o económico j pero e l p e l i g r o e s mayor cuando es menor e l margen 
p a r a a m e n t a r r áp i damen te a b a s t e c i m i e n t o s c r í t i c o s . 

26 - Gomo, t a l v e z , p a í s e s p e t r o l e r o s d e l Med io O r i e n t e . 

27 - P o r l a CEPAL, e l I n s t i t u t o , y l o s más r e c i e n t e s a n á l i s i s d e l C I A ? s o b r o 
l o s b a l a n c e s de pago s de l o s p a í s e s l a t i n o a m e r i c a n o s . 

28 - A s p e c t o Cj.ue es de e s e n c i a en p rob lemas de p r o g r a m a c i ó n l i n e a l , y que 
se c o n s i d e r a d e b e r í a s o r u t i l i z a d o con más a s i d u i d a d en l a t e o r í a e c o -
nómica . 

29 - A , M o n t i ( o . o . ) p . 1 0 0 

30 - En e s t a s a l t e r n a t i v a s l o quo debo h a c e r s e mínimo e s , por l o a n t e s expre 
s ado , o l i n c remento de p r e c i o s por s o b r e l o i r r e v e r s i b l e . 

3 1 - G ' .A .Cos tanzo : p r o g r ama s do E s t a b i l i s a c i ó n en Amér i ca L a t i n a ( Ed . CEMLA) 
p.68/69. 

3 2 - G.Doirance: The E f f e c t o f I n í ' l a t i o n on economic deve lopment (en I n f l a -

t i o n and Growth i n L a t i n A m e r i c a , o . c . , p.64). 

33 - G .Do r r ance ( o . c . ) pgs.64/66. 

34 - G .A .Co s t an zo ( o . c . ) p s . 2 3 / 2 4 ; G .Do r r ance ( o . c . ) p.64. 
35 - A e s t o s e f e c t o s se c o n s i d e r a o l empleo como una f u n c i ó n d e l i n g r e s o y 

de l a p r o d u c t i v i d a d ^ po r l o que e l c o n f l i c t o de o b j e t i v o s emp leo/p re -
c i o s se a s i m i l a (como c o n f l i c t o ) a l procios/ingroso• o p r e c i o s / c o n s u m o , 
o p rec i o s /o t r c t v a r i a b l e e l e g i d a en e l campo de l a s c o r r i e n t e s f í s i c a s . 

/36 - Y , n a t u r a l m e n t e 
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3 6 - Y , n a t u r a l m e n t e , pon iendo o t r a s r e s t r i c c i o n e s que sean d e l c a s o . 

37 E s t a o l o c c i ó n cfel o b j e t i v o d e l d e s a r r o l l o a l a r g o p l a z o c o n s t i t u y e l a mé 
d u l a de l a p o s i c i ó n l l amada " e s t r u c t u r a l i s t a " p a r a d i c h o p l a z o . E l l a 
ha s i d o expue s ta en m ú l t i p l e s formas y o p o r t u n i d a d e s , y s e r í a n numero-
s a s l a s c i t a s de l o s e x p o s i t o r e s de e s t a t e o r í a que a s í l o s o s t i e n e n , 
desde l o s p r i m e r o s t r a b a j o s de l a ' CEPAL; p r á c t i c amen te desde e l E s t u d i o 
Económico de' 1949 . E n t r e e l l o s C .Pu r tado ( P e r s p e c t i v a s do Economía B r a 
s i l e i r a - Ed . 1958 P'o69) s e ñ a l a que e l p r e c i o de l a e s t a b i l i d a d no debe 
s e r e l e s t an cam ien t o , Y e s t a e l e c c i ó n no o s s ó l o económica, s i n o s o c i a l 
y p o l í t i c a . 

38 - E l documento de l a O . C . D . E . : "Una p o l í t i c a de E q u i l i b r i o de P r e c i o s " 
( p . l 7 ) s e ñ a l a que , m a n i f i e s t a m e n t e , n i n g ú n p a í s miembro c o n s e n t i r í a en 
a c e p t a r un a l t o n i v e l de paro p a r a "mantene r " s u s p r e c i o s . 

39 - E s t e Juego de c o n c e p t o s , en t r e o b j e t i v o s e i n s t r u m e n t o s , r e s u l t a en v e r 
dad poco r i g u r o s o . Lo que se q u i e r e s i g n i f i c a r es que , a l h a c e r s e l a 
e l e c c i ó n d e l d e s a r r o l l o como e l o b j e t i v o de l a r g o p l a z o j se l o e s t á e l i 
g i ondo también como un marco de r e f e r e n c i a den t r o de l cua l se mueve l a 
p o l í t i c a a n t i i n f l a c i o n a r i a . Técn icamente r e s u l t a r í a sixrdo lana r e s t r i c c i ó n 
en e l problema i n f l a c i o n a r i o ; pero se c o n s i d e r a i l u s t r a t i v a l a e x p r e -
s i ó n , t en i endo en cuenta que a s í r e s u l t a s e r , 

40 - E l S e c r e t a r i o Genera l de l a s N a c i o n e s U n i d a s ( i n f l a t i o n and Economic 
Development - D t o . E / 4 I 5 2 - J anua r y 66, page 4 7 , s e ñ a l a que l a f u e r z a 
a n t i i n f l a c i o n a r i a más pode ro sa es una e x p a n s i ó n en l a p r o d u c c i ó n , espe 
c i a lmen te en l a p r o d u c c i ó n de b i e n e s y s e r v i c i o s de consumo c o r r i e n t e , 
Luego , en p ,48 e s t a b l e c e que e l montaje de un mecanismo p r o d u c t i v o más 
d i v e r s i f i c a d o y ap to ( r e s i l i e n t ) es e l o b j e t i v o e s e n c i a l d&l d e s a r r o l l o ; 
y e l l o es e s enc i a lmen te una p r o p o s i c i ó n de l a r g o p l a z o . Y en p . 4 9 j e s -
t a b l e c e que , éa l a r g o p l a z o e l d e s b a l a n c e i n t e r n o puede s e r c o r r e g i d o só 
l o med iante una a p r o p i a d a a c c i ó n i n t e r n a , 

4 1 - C f . S . D e l l : P o s t Word e xpe r i ence o f i n f l a t i o n on the I n d u s t r i a l 
C o u n t r i e s ( i n f l a t i o n and Growth i n L a t i n Amer i ca ) p .215 

42 ~ C f . K i r s c h e n ( 0 . 0 . ) p . 345 

43 - E l "mode lo " de CEPAL p a r a l a p rog ramac i ón a p r e c i o s c o n s t a n t e s a m e d i a -
no y l a r g o p l a z o ha i d e n t i f i c a d o c l á s i c a m e n t e a l a s e x p o r t a c i o n e s como 
l a v a r i a b l e e s t r a t é g i c a . 

44 - Caso de F r a n c i a cuando l a a d m i n i s t r a c i ó n P i n a y ( K i r s c h e n o . c . p . 3 3 6 ) . 

45 ~ C f . E . H . R o b i c h e k en " P i n s anc i a l P rogramming and Economic Development 
( M I - a u g u s t 1 9 6 5 , p a g . 7 ) . 

46 - A n a l f a b e t i s m o , s u b a l i m e n t a c i ó n , e t c . que , o b i e n son g e n e r a l e s a l o s 
p a í s e s , o b i e n se p r e s e n t a n en z ona s de te rm inada s den t r o de s u s f r o n t e -
r a s , 

/47 - En t a l p a í g 
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47 - En tal país -Venezuela- no solo se está "sembrando el petróleo" para irri 
gar el avance financiable con sus exportaciones hacia el resto de la eco 
nomía, sino hacia toda la sociedad. Aunque, al parecer', ciertas presio 
nes inflacionarias estarían dándose en épocas recientes. 

48 - STaturalmentc convergente con otros elementos 5 dentro del sistema polity 
CO de los países latinoamericanos. 

49 - Si se lograra plena eficiencia en el diseño y en la ejecución de- los pro 
gramas de desarrolloestas ondas se atenuarían o desaparecerían. Pero 
en la práctica, parece que por varios lustros por lo menos, no podrá as 
pirarse en los países en desarrollo más q.ue a lograr un "coeficiente de 
cumplimiento" de los planes que sea razonablemente creciente. Y ello 
teniendo en cuenta que se parte de niveles muy modestos de este coeficien 
te, y que los planes tienen también defectos e insuficiencias. 

50 - So anota, en efecto,que la variable física elegida a largo plazo como 
objetivo no necesariamente es la misma variable física que se elija a 
corto plazo. Este problema concreto se presentó en la formulación del 
Plan Anual de Venezuela 1962, en que a largo plazo se hizo máximo el pro 
ducto nacional y a corto plazo, en cambio, el empleo. Ello surgió de 
considerarse que, sin antes maximizar el empleo, sería imposible lograr 
que la demanda interna CPGCÍSP3. ©21 is, dimensión necesaria para motivar 
el alza de la inversión requerida para masámizar el ingreso, (plan A~ 
nual de Venezuela I962 - Metodología y Modelos desarrollados para el 
Programa). Se considera que varios países latinoamericanos están en la 
misma situación. 

PIMTQ. 4. 

51 - A.Harberger: El Problema de la Inflación en América Latina. Documento 
Publicado por la Secretaría del- CISS (CIES/855, 24 de febrero de I966) 
P«35í y otras. G.Dorrance (o.c. p.64) señala que sería utópico esperar 
que' todas las fases de este proceso estuvieran estrechamente sincroniza 
das. 

52 - A.Harberger (o.c.) p.38 y 39) en que cita trabajos de A.Blanco y C.Diz, 
para Chile y Argentina, que abonan el criterio. 

53 - A.Harberger (o.c.) p.l? 
54 - Aunque hay algión antecedente de su uso en 1952, 54 y 56 en un país lati 

noamericano. 
55 - G.A.Costanzo: Programas de Estabilización en América Latina, p.l32. 
56 - G.A.Costanzo (o.c.) p.68 
57 ~ E.¥.Eobichek: Financial Programming (o.c.) p.ll 

/58 -- G.Dorrance 
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58 - G . D o r r ^ n e e : The e f f e c t o f I n f l a t i o n on Economic Deve lopment (en I n f l a -
t i o n and Growth i n L a t i n A m e r i c a , o . c . ) p .64 

5 9 - A . H a r b e r g o r ( o . c . ) p . 3 5 ? da e s t o s a r g m e n t o s a p r o p ó s i t o d e l t i p o de cam 

b i o ; pero e l l o s s on de n a t u r a l e z a g e n e r a l , 

60 - A l g m o s de e s t o s e l emen to s son c i t a d o s po r G . D o r r a n c o ( o . c . ) p s . 66 a 68 

61 - E s t e pen samien to s e e n c u e n t r a en l o s e c o n o m i s t a s que p a r t i c i p a n de l a a p r o x i m a c i ó n m o n e t a r i a p a r a t r a t a r s o b r e e l p r o c e s o i n f l a c i o n a r i o . 

PUNTO 5 . 

62 - E ' . S . K i r s c h e n y o t r o s : Economic P o l i c y i n ou r T ime. V o l . I : G e n e r a l T h e o r y 
p . 2 2 7 i s e ñ a l a n que p a r a g o b i e r n o s s o c i a l i s t a s e l o b j e t i v o dominante e s -
t á c o n s t i t u i d o por e l p l e n o empleo y l a me jo r a en l a d i s t r i b u c i ó n d e l 
i n g r e s o ; p a r a g o b i e r n o s de c e n t r o l a e s t a b i l i d a d de p r e c i o s y l a e x p a n -
s i ó n de l a p i - oducc ión c o n s t i t u y e n o b j e t i v o s en c i e r t a med ida dom inan te s 
o s i g n i f i c a t i v o s y p a r a g o b i e r n o s c o n s e r v a d o r e s , l a e s t a b i l i d a d de p r e -
c i o s c o n s t i t u y e o b j e t i v o dominante por e x c e l e n c i a . 

63 - C f . E . S . K i r s c h e n y o t r o s ( o . c . ) p s . 2 4 1 y s i g s . 

64 - A ú n , un a u t o r c a l i f i c a a l a s i n f l a c i o n e s l a t i n o a m e r i c a n a s como "método s 
de s i m u l a r e l d e s a r r o l l o " , con p r o p ó s i t o s p o l í t i c o s y de d i s t r i b u c i ó n r e 
g r e s i v a d e l i n g r e s e ( A n t o n i o G a r c í a : " L a e s t r u c t u r a s o c i a l y e l d e s a r r o 
l i o - l a t i n o a m e r i c a n o . R é p l i c a a l a t e o r í a d e l nuevo c o n t r a t o s o c i a l de 
^ . l í . Ro s t ow - E l T r i m e s t r e E conóm i co , enero/marzo de I966, p . 3 3 ) . 

65 - A l i g u a l q.ue en l o s c a s o s a n t e r i o r e s , e s t o s a s p e c t o s c o n s t i t u y e n un max 
co de r e f e r e n c i a p a r a l a s p r o p o s i c i o n e s q.ue s i g u e n y , a l mismo t i empo , 
un an te ceden te p a r a l a p o l í t i c a p r o p u e s t a en e l documento s i g u i e n t e . 

66 - J ean Maynaud, en: P l a n i f i c a t i o n e t P o l i t i q u e ( É t u d e s de S c i e n c e P o l i t i -
que l í r o . 6 , 1963 ) p . l 2 , s e ñ a l a que l o s e leu ientos p o l í t i c o s de l a p l a n i -
f i c a c i ó n no han r e c i b i d o l a misma c o n s i d e r a c i ó n que l o s e conóm i co s . Y 
que e l l a c o n s t i t u y e un a c t o p o l í t i c o que p r e s e n t a desde e l i n i c i o e s t a 
c a r a c t e r í s t i c a , p u e s t o que se t r a t a de i n t r o d u c i r un nuevo s i s t e m a de 
g e s t i ó n y de o r i e n t a c i ó n de l a a c t i v i d a d económica n a c i o n a l , y s e ñ a l a e l 
p e l i g r o de que una g r a n i d e a , s i e s mal u t i l i z a d a y e s t á f a l t a de impu l 
s o p o l í t i c o a p r o p i a d o , puede c o n c l u i r en que l a p l a n i f i c a c i ó n s e a un 
i n s t r m e n t o de c o n s e r v a c i ó n s o c i a l ( p . l 8 6 ) . Lo mismo puede e s t a b l e c e r s e 
de l a a c c i ó n a n t i i n f l a c i o n a r i a , en l a med ida en que e l l a conduzca h a c i a 
e s t r u c t u r a s p o l í t i c a s i n a d e c u a d a s . 

67 - E . P r e b i s c h : E l F a l s o D i l e m a ( o . c . , p . 3 ) . E n e f e c t o , l o s aumentos g r a n -
de s de p r o d u c t i v i d a d no b e n e f i c i a n a l o s e s t r a t o s de menor i n g r e s o v í a 
empleo a c o r t o p l a z o ; pero s í l o hacen v í a i n g r e s o a c o r t o y l a r g o p l a -
z o . C r i t e r i o s s e m e j a n t e s , a n i v e l i n t e r n a c i o n a l , f i g u r a n , d e l mismo 

/ a u t o r , en 
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a u t o r , en " L a r e s p u e s t a de A m é r i c a L a t i n a a ixna nueva p o l í t i c a de c o o -
p e r a c i ó n económica i n t e r n a c i o n a l " - E l T r i m e s t r e Económico 3 N r o . 1 1 2 , 
o c t u b r e / d i c i e m b r e de I 9 6 I . 

68 - I n f l a t i o n and Growth - Cepa l V o l . I p . 2 8 ( v e r s i ó n p r o v i s i o n a l p a r a u s o 
i n t e r n o ) r e g i s t r a l a s l i m i t a c i o n e s i n t r o d u c i d a s po r e l esquema de pode r 
p o l í t i c o ; y s o b r e e s t o s a s p e c t o s se v u e l v e en o t r o s p a s a j e s de l o s c i n -
co vo lúmenes d e l t r a b a j o . 

69 - S.Prebisch: "Hacia una Dinámica del Desarrollo Latinoamericano", versión 
m i m e o g r a f i a d a , d o c t o , E / C N , 1 2 / 6 8 0 , N a c i o n e s U n i d a s , mayo de 1963 ? p . 27 

70 - I d . p , 30 

71 - A.Pinto: Estabilidad y Desarrollo ¿Metas Incompatibles o complementarias? 
E l T r i m e s t r e E conóm i co j N r o . 1 0 6 , a b r i l / j u n i o de 1 9 6 0 , p s . 2 6 6 / 2 6 7 . 

72 - J .G runwa ld : L a e s c u e l a " e s t r u c t u r a l i s t a ' ' ; e s t a b i l i z a c i ó n de p r e c i o s y de 
s a r r o l l o económico: e l caso ' c h i l e n o . E l T r i m e s t r e Económico N r o . 1 1 1 
j u l i o / s e p t i e m b r e do 1 9 6 1 , p . 4 8 3 . 

73 - E . S . K i r s o h e n y o t r o s : Economic P o l i c y i n o u r T ime. E d . 1 9 6 4 , p . 3 4 7 . 

74 -- Tex to del A r t . I i n c . 2 d e l a c u e r d o , s e gún l a v e r s i ó n de l a Academia de 
C i e n c i a s E conóm ica s de Bueno s A i r e s . E s t a v e r s i ó n u t i l i z a l a p a l a b r a 
" a s í " . L a v e r s i ó n de l a D e l e g a c i ó n de C h i l e a l a C o n f e r e n c i a ( i m p r e n t a 
U n i v e r s i t a r i a ~ S a n t i a g o - 1944 ) u t i l i z a l a e x p r e s i ó n " de e s t a mane r a " . 
G . A . C o s t a n z o ( p r o g r a m a s de E s t a b i l i z a c i ó n Económica en A m é r i c a L a t i n a ~ 
E d , CEÍ-ÍLA - 1 9 6 1 u t i l i z a l a e x p r e s i ó n " c o n e l l o " ( p . l 6 ) . L a v e r s i ó n o r i 
g i n a l en i n g l é s d i c e : 

75 - A r t . I i n c . 2 d e l A c u e r d o . E s t e t e x t o y l o s s i g u i e n t e s c o r r e s p o n d e n a 
la versión de la Academia de Ciencias Económicas. 

76 - Art, I inc. 5 del Acuerdo. 
77 - A r t . I i n c . 3 . L a v e r s i ó n de l a Academia de C i e n c i a s E conóm i ca s d i c e 

"mantener a c u e r d o s u n i f o r m e s s o b r e cambios e n t r e l o s m i e m b r o s " ; l a de 
l a M i s i ó n de C h i l e : "man tene r r e l a c i o n e s de cambio o r d e n a d a s e n t r e l o s 
m i e m b r o s " ; e l t e x t o o r i g i n a l : 

78 - A r t . I i n c i s o s 3 y 4 . Con secuen temente ,po r e l A r t í c u l o VIII, s e c c i ó n 2 , 
l o s p a í s e s miembros se han o b l i g a d o a no i m p o n e r , s i n a u t o r i z a c i ó n d e l 
Pondo , r e s t r i c c i o n e s a l a r e a l i z a c i ó n do pago s y t r a n s f e r e n c i a s po r 
t r a n s a c c i o n e s i n t e r n a c i o n a l e s c o r r i e n t e s ; y po r l a S e c c i ó n 3 d e l mismo 
a r t í c u l o , l o s p a í s e s se comprometen a a b s t e n e r s e de i n c u r r i r on a r r e g l o s 
m o n e t a r i o s d i s c r i m i n g t o r i o s o p r á c t i c a s m o n e t a r i a s m ú l t i p l e s ( p r á c t i c a s 
de cambios m ú l t i p l e s , d i c e l a v e r s i ó n do l a M i s i ó n de C h i l e ) . 

/79 - S . W . R o b i c h e k 
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79 - E.íJ.Eobichek: Financial Programming and Economic Development pag. 1 
(agosto do 1965)= 

80 - E.íí.Robichok: Monetary Analysis as a tool for credit control. Fifth 
lesson^ page 5 (april 1962)» 

81 - "La necesidad de decisiones políticas'' eŝ  gráficamente, el título de 
\m capítulo del documento: "Proposiciones para la Creación del ílercado 
Común Latinoamericano" 5 por J.A.Mayo'bre, F.Herreraj C.Sanz de Santamaría 
y E.PreMsch (Ed.Fondo de Cultura Económica p,15 y sgs.) en el cual se 
citan m a serie de decisiones req.ueridas para acelerar el proceso de in 
tegración, 

82 - Véase International Bank for Reconstruction and Development: Supplemen-
tary Financial Measures. December I965. Entre los mecanismos previs-
tos para la ayuda (p.39) se considera ''un acuerdo general entre el país 
y la agencia de ejecución del programa^ que considere las proyecciones 
do exportaciones y las_jprinci;palps medidas de política que sirvan para 
facilitar su logro, juntamente con cualesquiera items específicos de 
formulación c implemontación do políticas en instancias particulares 
q.ue sean obviamente deseables". De tal manera "las caídas de corto pía 
zo de las exportaciones más allá del control del país miembro serían a-
quellos movimientos adversos que no están relacionados con la persecu-
ción de políticas no deseables". "Para hacer operativo este criterio^ 
sería necesario definir el conjionto do medidas de política (policy 
packago) que sería oatisfactorio para la agencia y para el gobierno miem 
bro". Y como estos planes deben hacerse con anticipación (eventualmen-
te cinco años), jjn paj!s miemb adherido a las medidas de aolííi. 
ca jforaû îisŝ on̂ ĉl̂ jŝ ^ entonces todas las caídas 
de las exportaciones podrían sor consideradas como estando fuera do su 
control" (p.40). 

83 - En la situación actual con el PJíI y en la que se presentaría con el es-
quema de Kedidas Financieras Complementarias las políticas preconizadas 
por los entes «e aplican sólo a los países que acuden a ellos 

84 - Ello se refiere^ entre otras cosas- a la importación de inflación que 
nuestros países realizan y al efecto inflacionario de subas y bajas en 
los precios internacionales de los productos de exportación de países 
en desarrollo. 

PWTG 6. 
85 - Gf. P.Streeton: Crecimiento Desequilibrado (Oxford Economic Papers; ver 

sión castellana en Revista do Desarrollo Económico^ octubro/diciembro 
de 1962, p.85 y concordantes), Streeten señala el caso do las "explosio 
nes sucesivas" que so producen por las alternativas de utilización de 
la capacidad a corto plazo. 

/86 - Hays obstante. 
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86 - Hay^ no o b s t a n t e j tina s e r i e do a vance s a l o s q.ue a n t e s se ha a l u d i d o , 
en m a t e r i a de m e t o d o l o g í a . 

PUNTO .7. 

87 - Se t r a e a l a c i t a e s t e e lemento de i n f l e x i b i l i d a d a l a b a j a en l a remu-
n e r a c i ó n nom ina l de l o s f a c t o r e s y de s uba s d i f e r e n c i a l e s en l a p r o d u o t i 
v i d a d p a r a p a r t i r de un punto en que h a y consenso g e n e r a l . En e f e c t o , 
en e l l o e l acuerdo e n t r e d i s t i n t o s a u t o r e s es tan, g r ande ,qua e l ejemplo 
f i g u r a en l i b r o s de t e x t o s ob re rnacroeconomía, 

88 - C f , Economic Development xf ith S t a b i l i t y - R e p o r t by M e s s r s . E . B e r n s -
t e i n , R .Goode, M . F r i e d b e r g and I . P a t e l - S t a f f P a p e r s f e b r . 1954 pag. 
3 1 7 . Se t r a t a de un i n f o r m e de una m i s i ó n d e l í l í l a l a I n d i a , en que 
l o s a u t o r e s s e ñ a l a n que xina economía en c r e c i m i e n t o t i e n e que t e n e r f l e x i 
b i l i d a d s u f i c i e n t e en s u e s t r u c t u r a de p r e c i o s p a r a i n d u c i r e l movimien 
to de l o s r e c u r s o s r e a l e s h a c i a l o s s e c t o r e s de mayor c r e c i m i e n t o . La 
e s t a b i l i d a d económica es c o n s i s t e n t e no s ó l o con m a l t o g rado de f l e x i 
b i l i d a d de p r e c i o s , s i n o aún con c i e r t o aumento en s u n i v e l g e n e r a l , 
causando por l a s f u e r z a s i m p u l s a d a s por un aumento de i n v e r s i ó n que l i e 
van a un a j u s t e h a c i a a r r i b a de l o s p r e c i o s en l o s s e c t o r e s que t i e n e n 
l a e x p a n s i ó n mayor. E l l o c o n s t i t u y e un aumento ' ' f u n c i o n a l ' ' de p r e c i o s , 
que no debe s e r c on fund i do con un aumento ' ' i n f l a c i o n a r i o ' ' . Se admite 
que no es s i empre f á c i l d i s t i n g u i r ambos e l emento s ; y se e xp re s a que l a 
e s e n c i a de un aumento i n f l a c i o n a r i o en l o s p r e c i o s r e s i d e en que r e f l e -
j a un exceso g e n e r a l de demanda por b i e n e s y t r a b a j o . Un aumento f u n c i o 
n a l de p r e c i o s , en c o n t r a s t r e , debe e s t a r c o n f i n a d o a un s e c t o r muy l i -
m i t ado ; y aún en é l j e l a l z a d e b e r í a s e r todo l o pequeña que h i c i e r a f a l 
t a s ó l o pa r a i n d u c i r e l mayor mov imiento de r e c u r s o s h a c i a e l s e c t o r . 

89 - En l a p r á c t i c a s e r á muy d i f í c i l e s c apa r de eva luac io faes s u b j e t i v a s , aún 
cuando se p u d i e r a n i d e n t i f i c a r con a b s o l u t a p r e c i s i ó n l o s f a c t o r e s que 
juegan en e l p r imer tramo i n f l a c i o n a r i o , 

90 - U.If. S e c r e t a r y G e n e r a l : ' ' I n f l a t i o n and Economic Deve lopment " ( o . c . , p . 6 ) 
s e ñ a l a que no es c o n s t a n t e n i d e f i n i b l e e l l í m i t e en e l c ua l l a s f u e r -
za s i n f l a c i o n a r i a s c e s an de s e r n a n e j a b í e s . E l mismo depende de l a cam 
b i a n t e comb inac i ón de una s e r i e de c i r c u n s t a n c i a s que i n c l u y e n , en p a r -
t i c u l a r , l a e x t e n s i ó n en que l o s f a c t o r e s pueden s e r r e u b i c a d o s 
( r e - d e p l o y e d ) y; l a p r o d u c c i ó n puede s e r i n c rementada en l a economía. 

91 - C f , G .Do r rance p s , 86/87 ( o . c . ) y o t r o s a u t o r e s c i t a d o s . 

92 - véase R.Prebisch: El Falso Dilema entre Desarrollo Económico y Estabili 
dad Mone t a r i a ( o . c . ) 

93 - H . J o h n s o n : Una r e s e ñ a de l a s t e o r í a s de l a i n f l a c i ó n , s e ñ a l a que: l a e v i 
d e n c i a pa rece i n d i c a r que l a i n f l a c i ó n no reduce l a e f i c i e n c i a económica, 
a l menos cuando es moderada y razonab lemente e s t a b l e ; y l o s p r e c i o s y 
s a l a r i o s no se h a l l a n b a j o c o n t r o l ( c a s o de USA e I n g l a t e r r a , en que 

/esta clase de 
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esta clasG de inflación tendería a aumentar la movilidad del trabajo, 
tanto vertical como horizontal - p.40); y que si la inflación es mode-
rada (entre O y Ofo según los hallazgos do la Commission on Money and 
Credit) la tasa de inflación no afecta la de orocimiento (p.4l). 

94 - U.Kaldor: El Crecimiento Económico y el Problema de la Inflación (Tri-
mestre Económico, enero/marzo do I96I5 p.lll). 

95 - P.Uri: Una Política Monetaria para America Latina, Ed. CEMLA p.l03, 
quien señala la condición de que no se pierdan los mercados extranjeros. 

96 - H.Johnson (o.c.). 

97 - H.Brochier, en "La politique dos revenus et la planification frangaise 
(Revue Economique, Uro. 6, novembre 1964^ page 878), señala a este res-
pecto que hay que preguntarse si no hay un peligro en querer limitar el 
alza de salarios a la suba do la productividad media do la economía, Y 
cita a Andró Gorz (Strategic Ouvriére et ÍJéo capital i sne), indicando que 
el estimulante más poderoso del progreso técnico desaparecería, si a su 
vez desapareciera la tensión permanente entre salarios y productividad". 

98 - Como hicieran los países europeos después do la guerra, según el Estu-
dio Económico Mundial 1957, p.45 

99 - Cono parece haberse realizado on años recientes en el Uruguay, en que 
había resistencia política y de grupos económicamento fuertes a la in-
troducción del inpuesto sobre la renta. 

100 - P.Uri (o.c.), p.104 
101 - H.Brochier (o.c.). 
PUHTO 8. 
102 - A.Monti: La Programación del Pinanciamiento a corto Plazo. Boletín Eco-

nómico de Amcrica Latina, año X Síro. 1, marzo de 1965. 
103 E.Prebisch en: Curso de Economía Política (versión de M.Vera y H.Geri-

no) p.58, señalaba esto hecho en 1934- Este concepto se vincula a la 
crítica que on dicho trabajo se hace a la mecanicidad de la ecuación de 
Fisher. 

104 - Aparte del ajuste dado por otras transacciones, como las internaciona-
les, 

105 - La tasa de interés necesitaría cierto ajuste conceptual, en la medida 
on que no sólo estaría fijada por la -'oferta y demanda" de dinero. 

/Punto 9. 
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PUNTO 9. 
106 - En este documento no se abordan problemas de metodología de la programa 

ción de' corto plazo, en general, ni de las estructura de precios en par 
ticular. 

107 - Gottfried Harberler en: Un examen de la teoría del comercio internacio-
nal (Ed.Di Telia 1965 p.l5) señala que la teoría clásica no sólo servía 
para explicar el comercio que se realizaba, sino q,ue al mismo tiempo 
brindaba la justificación económica de las ideas librecambistas. 

108 - Supplementary Financial Ileasures, I.B.R.L., p.l5í registra el hecho de 
que la competencia externa, en la concepción de los economistas clásicos 
y neoclásicos, constituía una salvaguardia contra el incremento de las 
prácticas monopólicas en el interior de los países, 

109 - No interesa esencialmente que ello fuera motivado por la presión de in-
tereses, por propósitos de crecimiento autárquico, por ansia de domina-
ción, o por cualquier otra circmstancia. 

110 - Opinión del Profesor Triffin en la Eeunión de Técnicos de Bancos Centra 
les del Continente Americano - Buenos Aires I966. 

111 -- Y no sólo en ellos. 
112 - J.Tinbergen, en: Hacia una Economía Mundial (Ed. Oikos I965 p.l95)5 se-

ñala que, en materia do comercio internacional, existen buenas razones 
para concluir un mayor número de acuerdos sobre mercaderías. Y agrega 
quG es muy importajite el hecho de que, en algxuios casos, la libre compe-
tencia no tenga l_o_s efectos generalmente favorables que, a menudo, se 
le atribuyen. Ello es cierto en el caso de aquellos productos con un 
largo período de producción y elasticidades reducidas de la oferta y de 
la demanda". (Precisamente las exportaciones de los países latinoameri 
canos que sufren los más severos procesos inflacionarios tienen esta ca 
racterística de baja elasticidad, particularmente de la demeinda, como 
ha sido señalado repetidamente. Y a veces también da la oferta, por • 
las rigideces que impiden crecer a la producción, según se consideró). 

113 ~ Pero es importante señalar que el país que fue cuna de la posición clá-
sica, ha sido llevado por los desajustes de su estructura económica: ha 
cia ma tendencia grave de pérdida de reservas internacionales y de al-
za de precios internos; hacia la congelación de precios y salarios como 
medida más reciente do política; y hacia la planificación, como mecanis 
mo de búsqueda de soluciones. 

114 - J.S.Bain: Price Theory; Ed. 1952, p.5. 
115 - T.Ballogh: La política oconómica y el' sistema de precios. Boletín Eco-

nómico do América Latina, vol. VI Hro.l, marzo de 196I. 

/II6 - Hay niomerosas 



- 13 -

1 1 6 - Hay numerosas c o n t r i b u c i o n o s s o b r o l a i n e x i s t e n c i a de e s t o s s u p u e s t o s . 
v é a n s e , p . s j , , l a s de B a l l o g ( o , c . ) ; J.Grumwald: La E s c u e l a E s t r u c t u r a -
l i s t a , • E s t a b i l i z a c i ó n de p r e c i o s y e l D e s a r r o l l o Económico . E l c a s o 
c h i l e n o . E l T r i m e s t r e Económico j u l i o / s e p t i e m b r e I 9 6 I ; D . F é l i x : O t r o 
enfoque de l a C o n t r o v e r s i s ' ' m o n e t a r i s t a v s , o s t r u c t u r a l i s t a " en C o n t r o -
v e r s i a s ob re A m é r i c a L a t i n a o . c . ; P . S t roe ten ; , C r e c i m i e n t o D e s e q u i l i b r a -
d o , en : D e s a r r o l l o Económico o c t u b r e / d i c i e m b r e de 1962 , D . S e e r s : L a 
t e o r í a de l a I n f l a c i ó n y e l C r e c im ien to do l a s Economías S u b d e s a r r o l l a -
d a s : l a e x p e r i e n c i a l a t i n o a m e r i c a n a ( E l T r i m e s t r e Económico - j u l i o / s e £ 
t iembre I963); E . E s h a g ¿L fi.Thorp: L a s c o n s e c u e n c i a s Económica s y S o c i a -
l e s de l a s P o l í t i c a s Económica s o r t o d o x a s a p l i c a d a s en l a R e p ú b l i c a A r -
g e n t i n a du r an te l o s años de p o s t g u e r r a ~ en D e s a r r o l l o Económico a b r i l / 
j u n i o de 1965 ; E . R u g g l e s ' ( o . c . ) ; y l o s t r a b a j o s do e conom i s t a s de l a 
CEPAL y d e l I n s t i t u t o ( A . P i n t o , O . S u n k e l y o t r o s ) . En p a r t i c u l a r s ob r e 
e l mercado d e l f a c t o r t r a b a j o , hay n m c r o s a s c o n t r i b u c i o n e s en: O . E . D . D . 
¥ago s and L a o u r d L í o b i l i t y - Supplement l í r „ l . A b s t r a c t s o f s e l e c t e d a r t i 
d e s . 

117 - C IDE . P l a n N a c i o n a l de D e s a r r o l l o Económico y S o c i a l d e l U r u g u a y , 1965-

118 - O . E . C . D . : ITages and Labou r M o b i l i t y - Supplement SF r . l , p . 13 - E s t e c s t u 
d i o c o n t i e n e una s e r i o de i n v e s t i g a c i o n e s s ob r e l a ma te r i a ^ de l a que l a 
i n d i c a d a se e s c o g i ó como i l u s t r a t i v a . 

119 - O . E . C . D . - IJages and Labour M o b i l i t y , ed. J u l y 1 9 6 5 , p . l 6 . 

120 - T . B a l l o g h ( o . c . ) s e ñ a l a l o mismo en un a n á l i s i s d e t a l l a d o . 

1 2 1 - P . R o s e n s t c i n - R o d a n : U o t a s s ob r e l a t e o r í a d e l ' 'G ran I m p u l s o ' ' ; en: ' ' E l 
d e s a r r o l l o económico y Amer i ca L a t i n a ' ' , Fdo .de C u l t u r a Económica , Ed . 
i960, n o t a s p.68) s e ñ a l a que l o s mercados p r e s e n t e s de b i e n e s a f u t u r o 
tajnpoco son p e r f e c t o s , porque es i m p o s i b l e l a p r e v i s i ó n p e r f e c t a ; y que 
e l l o s en r e a l i d a d no e x i s t e n c i e r t a m e n t e . So d e s p r e n d o , p u e s , que o t r a s 
s e ñ a l e s deben e x i s t i r , a p a r t o do l o s p r e c i o s , 

122 - T. Scitovsky,. en "Two Concepts of External Economies" (Journal of Politi 
c a l Economy, a p r i l 1954 ) s e ñ a l a que l a adecuada c o o r d i n a c i ó n de l a s d e -
c i s i o n e s de i n v e r s i ó n , r e q u e r i r á un mecanismo pa r a t r a n s m i t i r i n f o r m a c i ó n 
a c e r c a de l o s p l a n e s p r e s e n t e s y de l a s c o n d i c i o n e s f u t u r a s , según e s t á n 
de te rm inada s p o r l o s p l a n o s ; y que e l s i s t e m a de p r e c i o s a c t u a l e s no da 
e s t a i n f o r m a c i ó n . 

123 - K i r s c h e n y o t r o s ( Economic P o l i c y , o . c . p . 3 1 1 y s i g u i e n t e s ) , s e ñ a l a n que 
cuando e s t a l l ó l a g u e r r a de Corea l o s p a í s e s e s t aban en d i f e r e n t e s e t a -
pas d e l p r o co s o do e l i m i n a c i ó n de l a m a q u i n a r i a d e t a l l a d a de c o n t r o l que 
p r e v a l e c i ó en t o d a s p a r t e s d u r a n t e l a I I G u e r r a . La g u e r r a de Corea 
condujo a l a r e i m p l a n t a c i ó n de c o n t r o l e s i n t e r n o s do v a r i o s g r a d o s , d e -
p e n d i e n t e s e s t o s de l a magn i t ud d e l e s f u e r z o de g u e r r a , e l n i v e l do,, l a 
i n f l a ¿ i ó n ^ y l a a c t i t u d h a c i a medidas de c o n t r o l s e l e c t i v o . 

/ ( o s ea : cuando 
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( o sea: cuando le Gscascz es irrcniGdia'blc, el racionamiento es una poli 
tica aplicalalc y que ha sido aplicada en países industriales). 

124 - I d . p .324 y s i g s . 

125 - Hay casos, cono los do la política de salarios, en q.ue se ha' reclamado 
la necesidad de q.ue el estado tonga ='una" política. (O.E.C.D.: The pro-
•blom of Rising Prices - p.56), como conclusion do grupos de trabajo gue 

. analizaron el problema. Las dificultades para poder diseñar con aptitud 
operativa "una" política son notoras. Ellas derivan do las condiciones 
de partida, y de las muchas aplicaciones que cualquier solución tiene. 
En cuanto a las condiciones de partida véase: O.E.C.D.: Wages and Labour 
i'iobility - Supplement Uro.!, Abstracts of selected articles; de los cua 
les resultan las grandes diferencias entro niveles de salarios. 

126 - Aquí so usa la expresión de ''formas monopólicas" para hacer referencia 
a monopolio, u otras formas de restricción de la competencia vía oferta, 
en distintos grados, 

127 - P.Eosonstein-Eodan, (o,c,), ps, 67/68, señala en pocas palabi'as el cont_e 
nido de la teoría del '"big-push" indicando que hay m a \clocidad crítica 
de "'despegue" de las economías, por lo que un qucjitum nínimo de inver-
sión es siempre necesaria, Y ello parece contr̂ -decir las conclusiones 
de la teoría tradicional del equilibrio estático por tres razones: está 
basada en un conjunto de supuestos más realistas; examina el paso hacia 
el equilibrio y no solamente las condiciones en un punto do equilibrio; 
y considera los mercados en los países subdcsarrollados que son a.ím_ m¿_s 
imperfectos que en los ya desarrollados. Dentro de estas razones cabo 
la circunstancia de que en tales mercados los precios no señalan toda 
la información requerida para una solución óptima. Además do los pre-
cios de mercado, se requieren señales orientadoras adicionales. 

128 ~ Naturalmente que ho,brá que hacer a,justes cuantitativo'.s en función de los 
coeficientes de utilización de la capacidad; y según las indivisibilida 
dos, que pueden obligar a dos plantas a mantener igualmente capacidad 
ociosa. 

129 - T.Ballogh (o.c.) señala que el restaurar el libre juego do las fuerzas 
de mercado existentes no conduciría a una eficiente distribución de los 
recursos escasos, y muy bien podría perpetuar o acentuar su actual mal 
empleo. 

130 ~ H.Aujac, ''La Inflación' como consecuencia monetaria del comportamiento 
do los grupos sociales", p.9)j señala que, en inflación, los asalaria-
dos no pueden programar sus compras en tóî minos de dinero por un perío-
do cualquier duración, y comienzan a hacer sus planos en términos rea 
les; Así: los empresarios fijan los precios y lo's asalariados la canti-

prccj/o y oantidad se ,oon"';lcr tea CiT̂ ôjs yoricicî s Independiente s. 
^jsorvación qu^, aitnuuo J.ujae re::.it al análisis de un oje..rolo qu: (ex-
pone, se estima que 

/debo considerarse 
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debe c o n s i d e r a r s e como de gran \alor pa ra e x p l i c a r e l f t inc ionamiento de l 
mecanismo o fe r ta/demanda, en p a í s e s en d e s a r r o l l o , en épocas de i n f l a -
c i ó n , y p a r t i c u l a r m e n t e jiara b i e n e s de demanda i n e l á s t i c a , q.ue componen 
l a mayo r í a de l o s b i e n e s a d q u i r i d o s por l o s e s t r a t o s b a j o s de i n g r e s o ; 
que a s u vez son l a gran mayo r í a de l a p o b l a c i ó n en p a í s e s p o b r e s ) , 

1 3 1 - Lo cua l no s i g n i f i c a que se p r o p i c i e l a adopc i ón de t a l c r i t e r i o pa r a l a 
d e c i s i ó n sobre nueva s i n v e r s i o n e s , s i n más a j u s t e s . Hay c a s o s en que 
l o s p r e c i o s de compra d a r í a n como r e s u l t a d o t e c n o l o g í a s no c o m p a t i b l e s 
con l a competencia e x t e r n a - p a r t i c u l a r m e n t e en zonas i n t e g r a d a s - ; pero 
e l l o no es m a t e r i a d e l p r e s e n t e t r a b a j o , 

132 - P .Ma s s é ( i n f o rme s ob re l a p o l í t i c a de r e n t a s , o . c . , p . 5 6 ) 5 a p r o p ó s i t o 
de c i e r t a s i n s t i t u c i o n e s pa r a a d m i n i s t r a r l a p o l í t i c a de i n g r e s o s , que 
F r a n c i a p o d r í a tomar de Gran B r e t a ñ a , s e ñ a l a que " l a t r a n s p o s i c i ó n de un 
ejemplo e x t r a n j e r o no puede s e r e f e c tuada más que t r a s s e r i a r e f l e x i ó n " . 

133 - L o s p r e c i o s c o n t e n i d o s en l a s t r a n s a c c i o n e s son t r a t a d o s c o r r i e n t e m e n t e . 
L o s p r e c i o s de a c t i v o s ' de te rm inados ( i n m u e b l e s , monedas e x t r a n j e r a s , v a 
l o r e s m o b i l i a r i o s , e t c . ) t i e n e n i m p o r t a n c i a en cuanto son p o r t a d o r e s de 
v a l o r ( v é a s e : CEPAL, I n f l a t i o n & Growth ~ V o l . V E l caso de C h i l e p , 6 l ) . 
F i n a l m e n t e , e l " n i v e l g e n e r a l " de p r e c i o s se c o n s i d e r a r e s u l t a n t e de l a s 
v a r i a c i o n e s de p r e c i o s i n d i v i d u a l e s ; y l a " e s t r u c t u r a " puede s e r c o n c e -
b i d a en f u n c i ó n de l a d i s t a n c i a en t r e cada p r e c i o i n d i v i d u a l y aque l 
promedio. 

134 ~ C f . K . B o u l d i n g y P r i t a m S i n g h , q u i e n e s en: The r o l e o f the p r i c e s t r u t u -
r e i n economic deve lopment (Amer ican Economic Rev iew, P a p e r s and 
p r o c e e d i n g s , may 1962 , p . 29 ) s e ñ a l a n que no e x i s t e l a más l i g e r a r a z ó n 
pa ra suponer que e l con jun to de p r o c i o a do o q u i l i b r i o - , en s o n t i d o c l á 
s i c o o n ^ o c l í s i c o , cü con jun to d^ ;,u'^cio3 qu^ r-cu^; de Gon l a máxima 
t a s a du d o s a r r o l l o económico. 

135 - Po s i b l emen te no s ó l o pa ra p a í s e s en d e s a r r o l l o , aunque s ob re l o s p a í s e s 
i n d u s t r i a l e s no se t r a t a a q u í . Cf . A . M o n t i ( La p rog ramac ión de l f i n a n -
c i am ien to a c o r t o p l a z o , o . c . ) . 

136 - K i r s c h e n y o t r o s ( o . c . , p . l O ) , s e ñ a l a n p rec i s amente e s t e hecho , que r e -
s u l t a una r e a c c i ó n c o n t r a l a c oncepc i ón a n t e r i o r de l a mayo r í a de l o s 
g o b i e r n o s , que , c o n s i d e r a r o n e l a l z a de p r e c i o como un problema de c o r -
to plc,zo, y s u G o l u c i ó n cozio m a t e r i a d' r c l í t i c a s c o y u n t u r a l u s . E l fí?c,.,oa 
so locp?rj? l a i l i d a d por un p; i r íodo mayor a pocos años - r , . c onoo i 
d o s - p o r . l o . j ¿ 'obi i x'.nos- 1 1 v a c d i c h o s autoror, a cstit-c-r que la. r.íiyo:**ía 
d i v - i o s r n o s con,'::id..r';:rí¿,n cuj hüsi logrc-do l a e s t a b i l i d a d , si p ud i ü 
r a n r..cint :i r un?, tesa d, r.ur.v. n to onur-l de 1 a en l o s p r o e l e s . T a l o s o l e 
n c n t o s son d c s a r r o l l a d o ' s on o t r a p a r t e do e s t e t r a b a j o . 

137 - E l c l á s i c o ejemplo de J . F o u r a s t i é ( L a p r o d u c t i v i t é : Qué s a i s - j a ? , y "The 
Causes o f I J ea l t h " ) a ce r c a de cómo h a v a r i a d o con e l t iempo e l poder de 
compra de l i n g r e s o generado por h o r a de t r a b a j o en t é rm ino s de c o r t e de 
c a b e l l o y de a u t o m ó v i l e s , i l u s t r a c l a ramente e s t e hecho. Aún, s i en e l 

/ f u t u r o l o s avances 
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futuro los avances tecnológicos condujeran a ampliar el espectro de va-
riaciones en la productividad, sa acentuaría la necesidad de q.ue los go 
Memos intervengan. 

138 -- Sobre ello se trata detalladamente en otro pvjito. 

139 - Cf. E.Boulding ?.Singh (o.c.j ps.33/34). Además, cada estructura de 
precios ha de operar en el 'joritox!;c Je áirsr-ntes políticas fiscales y 
monetarias; y ella tendrá quh ser.- diferente, ya q.ue (T„Ballogh, o,c.) u 
na misma política monetaria fiscal da a su vez resultados mû / distin-
tos en países con diferente estructura básica, 

140 - Ello vuelve a introducir el problema del óptimo5 con otro enfoque. 

141 - De la misma manera Richard Ruggles; Summary of the Conference on Infla-
tion and Growth (ed, Baer and Kerstenetzky) (o.c.) expresa q.ue el hecho 
de q.ue un país haya crecido o no^ depende primariamente de otros facto-
res que la existencia de inflación. Aunque registra el hecho de q.ue la 
inflación puede tenor efectos inportantes en el desarrollo económico, a 
través de su influencia en las decisiones de ahorro e inversión (p,12), 

142 - Cf, GoDorrance: Inflation and Groiíth, tl;o Statistical Evidence. IMF 
Staff Papers, march 66, p,85. 

143 - G.Dorrance: The Effect of Inflation on Economic Development (o.c.) p. 
3Q/39, señala que en los países en desarrollo las tasas de crecimiento 
son mayores en los períodcs en que los precios son menores y viceversa; 
y en "Inflation and GroTrth, The Statistical Evidence (o.c.) r.str.blcco la 

I'lrC."': ^I vr, a Iú.S i.ĉn alta."' tenas -
• . ' -i ' P' qa^üa -̂ nt-y O y 2/o • pa 

âr. • , " ,..o aún al ii.troc-so; tan 
vzas'ccn̂..;'- un • 

cr .i. i 
rn -izíii' G d̂  to deflación cono en la inflación nás elevada. 

144 - Cf.G.Dorrance (inflation and Growth) o.c, p,40-
145 - Cf. id. p.68, Dorrance, en lugar de '̂ resulta'' expresaj en forma más con 

dicionada, ''pueda ser frecuentemente'^ 
146 ~ Cf. G.Dorrance:- Inflation and Growth. The Statistical Evidence (o.c.), 

quien señala (p.Bó) que el -'estímulo" al progreso social conduce a la 
"aceptación" de una cierta tasajpcqueñaj de inflación. 

147 - Id. ps. 85/86. El autor expresa que el mecanismo de los precios de raer 
cado es el instrumento más "cVjlicr.tc -Jil beautiful" d'̂ sarrollado para"] 
l-jt- ?o;óuito« 

148 - O.C.Sulhoes, al sostener una posición de librecambio^ en: Función de los 
Precios en el Desarrollo, Ed.CEIiLA (p.53 y otras) señala que la causa 
principal de que los precios de mercado no coincidan con los del nivel 
de equilibrio reside en la política gubernamental inadecuada y en la ac 
titud comercia] de lc=! ncnopolíos. 

/149 ~ Si se tomara 
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149 - Si se tomara un texto de ley de promoción industrial o agropecuaria, se 
hallaría un conjmto de instrumentos quê , a nivel jurídico, se entienden 
como instrumentos de promoción o estímulo. Dentro de sus mecanismos, es 
tas "señales" llegan incluso a la concesión de bienes de dominio público 
de los gobiernos, el aval, etc. 

150 - Cuando, en las cuentas nacionales, se computa el producto "a costo de 
factores" y "a precios de mercado", se está registrando este hecho "ex 
post". 

151 - véase el caso en A.Monti: La Programación del Financiamiento a Corto Pía 
zo. Piénsese en el caso de una empresa eléctrica que serviría al ejem-
plo . 

152 - En una empresa energética, p.ej. habría en un principio que fijar el pre 
ció por unidad de consumo de energía y luego optimizar una estructura de 
precios según diferentes formas de energía (gas, carbón, electricidad, 
etc.) en cuanto hubiera posibilidades físicas^ reales de sustitución de 
consumos. Ello daría una estructura de precios cuyo promedio ponderado 
coincidiría leon los valores fijados en m a etapa anterior. Otra forma 
de encarar este problema podría consistir en hacer intervenir varios 
bienes en el problema global, trabajando con submodelos de optimización. 
Un ensayo de este tipo fue realizado en Uruguay para consumos energéti-
cos, por los señores C,Robertson Lavalle y G,Serrano, juntamente con el 
autor. 

153 - En cuanto a si es calificable como tributo la totalidad del beneficio o 
su excedente sobro cierto nivel ''normal", o si sólo constituyen tributos 
los beneficios sistemáticos, no se entra en la discusión. Más allá de 
las convenciones de las cuentas nacionales, el comportamiento de la dife 
rencia como tributo o subsidio parece claro, al objeto do la política e-
conómica de corto plazo. 

154 - En efecto, la "señal" de precios en países con estructixra de precios es-
tables no es instrumento de orientación de un cambio. En tales casos 
son el volumen de demanda y la escala de empresa implicada, los que con-
tribuyen decisivamente a definir el nivel de ingreso y la viabilidad de 
la inversión. 

155 - Cuando se exprosa •'es" o '"no es" elástico quiere significarse que la elas ticidad es relativamente alta o baja. 
156 - Por ejemplo, viviendas en el primer caso; inversión en transportes en el 

segundo. 
y 

157 - Qf.Boulding y P.Singh (o.c. p.30) quienes señalan que, cuando se tiene un 
artículo para el cual el precio es muy alto^ muy poco esfuerzo será he-
cho- para roducir costos, y mucho esfuerzo se pondrá en ampliar las ven-
tas. En los casos en que los precios sean bajos^ no habrá problema en 
las ventas del emprosaxio y su esfuerzo so orientará hacia la reducción 
de costos. Las circunstancias do pr^ciou r .lativar.;-nti- altea o bajos, 
inducirán ima acción distinta a niv-.-! del .¡.pr-. £;crxo. Y, Gonsccuántoncu 
to, el tipo de gastos será diferente: hacia la propaganda on el caso 

/de precios altos 
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de p r e c i o s a l t o s ; y h a c i a l a i n v e r s i ó n a l i o r rado ra de c o s t o s , en e l s e -
gtindo. Nó te se q.ue en e s t e caso e l argumento v a de p r e f e r e n c i a h a c i a c a -
s o s en que j v í a p r e c i o s , es a l t a o b a j a l a r emune rac i ón d e l empre sa r i o 
y c a p i t a l . 

1 58 - E s l ) ien f r e cuen te e s t e caso de a l t o s p r e c i o s de mercado de p r o d u c t o s a -
g r í c o l a s a n i v e l de consumidor f i n a l y "bajos c o s t o s de f a c t o r e s , por r a 
zón de un f r o n d o s o apa r a to de i n t e r m e d i a c i ó n . Cons iderada;, e n t o n c e s , l a 
economía como un s o l o s e c t o r , e s t e t i p o de i n t e r m e d i a c i ó n s e comporta 
como un s e c t o r de t r i b u t a c i ó n , con l a d i f e r e n c i a de que é l t r i b u t o l o 
p e r c i b e un ente p r i v a d o , 

159 - C f . K . B u d d i n g y P . S i n g h , o.c„ p , 3 1 . 

160 - S . E u g g l e s { o . c , p . 1 4 ) , s e ñ a l a que , en l a C o n f e r e n c i a de E í o , a l c o n s i d e 
r a r s e e l g rado en e l s u a l l a s s e ñ a l e s de p r e c i o s en m a economía de mer 
cado p o d í a n c o n d u c i r / U a s n e c e s a r i a s e x p a n s i o n e s y c o n t r a c c i o n e s , aún en 
l o s s u p u e s t o s más o p t i m i s t a s con r e s p e c t o a e s t a c u e s t i ó n , hubo acuerdo 
g e n e r a l en que a l g u n a s " á r e a s - p r o b l e m a " r e q u i e r e n c o n s i d e r a c i ó n e s p e c i a l , 
y r e coge l uego que s i se de sea una a l t a t a s a de d e s a r r o l l o , l a s s e ñ a l e s 
e x i s t e n t e s de p r e c i o s pueden no s e r una base adecuada s ob re l a c u a l e d i 
f i c a r l a i n d u s t r i a f u t u r a . 

1 6 1 - K . B o u l d i n g y P . S i n g h ( o . c , ip.33) s e ñ a l a n que c u a l q u i e r p o l í t i c a h a c i a e l 
s i s t e m a de p r e c i o s ( h a c i a l a e s t r u c t u r a " i d e a l " ) debe s e r u b i c a d a en una 
m a t r i z de o t r a p o l í t i c a s o c i a l (una p o l í t i c a s o c i a l más a m p l i a ) . E l s i s 
tema de p r e c i o s meramente e s p e c i f i c a una s e r i e de o p o r t u n i d a d e s y recom 
pensas por l a a c c i ó n humana» E s ^ pue s , un e s t í m u l o que puede t ene r más 
de una r e s p u e s t a ; y üHa puede s e r r a c i o n a l o i r r a c i o n a l , Y ( p . 3 0 ) e l 
ob je to de l a p o l í t i c a de p r e c i o s c o n s i s t i r í a , en o p i n i ó n de estos a u t o -
r e s , h a s t a c i e r t o punto en a n t i c i p a r l a e s t r u c t u r a do p r e c i o s de l a s o -
c i edad d e s a r r o l l a d a y c r e a r l a a r t i f i c i a l m e n t e ba j o c i e r t o s s u p u e s t o s . 

162 - En e f e c t o , e l e g i d a una v a r i a b l e f í s i c a a l a r g o p l a z o j como o b j e t i v o u l -
t e r i o r d e l tísfuerzo de d e s a r r o l l o , es d ab l e i d e n t i f i c a r l a e s t r u c t t i r a 
de l a p r o d u c c i ó n que hace máximo, por e j emp lo , 61 i n g r e s o ; y a e l l a c o -
r r e s p o n d e una e s t r u c t u r a de p r e c i o s " i m p l í c i t o s " en e l p roduc to de cada 
s e c t o r . Lo mismo puede h a c e r s e pa ra l o s e lementos do demanda. 

163 - Ejemplo de e l l o es l a p o l í t i c a do s a l a r i o s en e n t e s p ú b l i c o s , que ha s i 
do u t i l i z a d a ( K i r s c h e n y o t r o s , o . c . p , 48 ) como p a r t e de p o l í t i c a s a n t i 
c í c l i c a s . A s í , en F r a n c i a , en 1933 , en que e l g o b i e r n o aumentó l o s s a -
l a r i o s p a r a c o n t r i b u i r a promover e l p leno empico. Véa se también T a b l a 
X I I - 3 , en p . 3 3 2 / 3 3 3 ; y t a b l a X I I - ó , en p.340/3415 qi^e r e g i s t r a n e l u so 
de o t r o s p r e c i o s como medida de j a o l í t i c a a n t i c í c l i c a ( t a s a de i n t e r é s , 
t i p o de cambio , s a l a r i o s d e l s e c t o r p r i v a d o , a l q u i l e r e s ; y también modi 
f i c a c i o n e s en i m p u e s t o s i n d i r e c t o s - i n c l u s o a d u a n e r o s - que p rovocan cag 
b i e s en l o s p r e c i o s ) . 

164 - IjOS o b j e t i v o s r e g i o n a l e s , so ha s eña l ado y a , no son c o n s i d e r a d o s en e s t e 
t r a b a j o . 

/165 - E s t a a p r o x i m a c i ó n 
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165 - E s t a ap rox imac ión d e b i e r a r e a l i z a r s e p a r a s e c t o r e s de p r o d u c c i ó n y de 
demanda f i n a l . 

166 - E . F . R o b i c h e k ( F i n a n c i a l Programming and Economic Deve lopment , o . c , p. 
13 ) se c o n s i d e r a e s c e p t i c o en a d m i t i r que sea f á c i l i n c l u i r p o l í t i c a s 
f i n a n c i e r a s cotnpat ib íes en e l marco de r e f e r e n c i a de un p l a n a, por ejem 
p í o , d i e z año s . Y s e ñ a l a que l a l i m i t a d a e x p e r i e n c i a de l o s p a í s e s no 
s o c i a l i s t a s en e s t e t i p o de p l a n e s mues t ra c la ramente que s u implemen--
t a c i á n queda por debajo de l a s p r e v i s i o n e s , ba jo l a p r e s i ó n de d i f i c u l -
t ade s no p r e v i s i b l e s en e l campo f i s c a l y de ba l ance de pago s . Po r l o 
que m ' p l a n rea lmente c ompren s i b l e debe acompasar ambas a p r o x i m a c i o n e s . 
( p . l 4 ) . 

167 - E l Consejo F e d e r a l de I n v e r s i o n e s de l a R e p ú b l i c a A r g e n t i n a : F i n a n c i a -
miento d e l D e s a r r o l l o Económico (Ed. I96O, Tomo I , cuadro 4) s e ñ a l a que 
en t r e p r e g u e r r a y 1 95^ , e l poder de compra de l a ho r r o en té rm ino s de ma 
q u i n a r i a y equ ipo s h a b í a ba jado a menos de l a m i t a d , en d i c h o p a í s , 

168 - véase Instituto Latinoamericano de Planificación Económica y Social: 
I n t e g r a c i ó n , S e c t o r E x t e r n o y D e s a r r o l l o Económico en /jnér ica L a t i n a 
( v o l . I y I I ) , o c t u b r e de I968. 

169 - H.Boulding y P.Singh (o.c. p.35) señalan que un cierto precio "de conce 
s i ó n " ( c o n s e s s i o n a l ) debe s e r a p l i c a d o a c i e r t o s equ i po s para- promover 
l a f o rmac ión de c a p i t a l y l a i n n o v a c i ó n t e c n o l ó g i c a en e l s e c t o r p r i v a d o . 

170 - A . M o n t i ( o . c . ) p.89, 

171 - En t r a t a m i e n t o s a l t e r n a t i v o s y con s i de rando e l s a l a r i o como un i n s t r u -
mento de a s i g n a c i ó n de M c n e s f í s i c o s , t e n d r í a que tomarse como punto de • 
r e f e r e n c i a - t a m b i é n con a l g u n o s a j u s t e s - e l consumo por un i dad o c u p a c i ó n . 

172 - Y p r o v i s i ó n hecha también pa r a o t r o s f a c t o r e s , en p a r t e menc ionados a n -
t e s . 

173 - O.E.C.D. : Una p o l í t i c a de e q u i l i b r i o de p r e c i o s p . 2 1 ; y e sp . p .30 en 
que s e ñ a l a c i e r t o s p rob lemas de a l i n e a c i ó n de p r e c i o s e n t r e p a í s e s com-
p e t i d o r e s . A s í , en a l g ú n caso en que vin p a í s ( p . e j . Ho l anda en 1954/ 
55) t u v i e r a un exceso de capac idad de competenc ia , e l Grupo de T r a b a j o 
que p rodujo o l i n f o rme a l u d i d o c o n s i d e r a que un a l z a de s a l a r i o s por s o -
b r e l a p r o d u c t i v i d a d c o n s t i t u i r í a una p o l í t i c a c o r r e c t a pa ra l o g r a r una 
mejor " a l i n e a c i ó n " - de l a capac idad de competenc ia con l o s o t r o s p a í s e s 
d e l á rea i n t e g r a d a . I n t e r e s a n t e c a s o , pue s , de u t i l i z a c i ó n d e l i b e r a d a 
de un cambio en' l a e s t r u c t u r a de p r c c i o s pa ra c i e r t o s o b j e t i v o s s u p e r i o 
r e s de p o l í t i c a . 

174 ~ C l a r o e s t á que t a n impo r t an te como e l l o es mejora r s u compos i c i ón por 
s e c t o r e s , r e g i o n e s , en te s y t i p o s do b i e n e s ; y mejo ra r e l " p r o c e s o " de 
i n v e r s i ó n ^ muy l e n t o e i n s u f i c i e n t e en muchos c a s o s . 

/ I 7 5 ~ Un caso en 
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175 - Un caso en que ambas soluciones fueron consideradas es el de la indus-
tria textil del Uruguay: cambio de máquinas^ o raayor aprovechamiento de 
las existentes, 

176 - Véase en K.Boulding y P.Singh (o.c.) el análisis de una serie de casos 
que en e l c r i t e r i o de l o s a.utores r e q u i e r e n u t i l i z a c i ó n d e l i b e r a d a y e^ 
p e c í f i c a de l a d i s c r i m i n a c i ó n de p r e c i o s , 

177 - IJO mismo e l E s t u d i o Económico M 'undial 1957-

178 - W.Kaldor "A Model of Economic Groirtii" (Economic Journals septiembre 
1 9 5 ? ) > c i t a d o por P ^ S t r e e t e n ^ en " C r e c i m i e n t o D e s e q u i l i b r a d o " (Ox fo rd 
Economic Pape r s ^ j-unio 1959 ; t r a d u c c i ó n a p a r e c i d a en " D e s a r r o l l o econó 
mico^ o c t u b r e / d i c i e m b r e de 1962:, p.94<. N J Í a l d o r expone también e l p r o -
blema en " E l c r e c i m i e n t o económico y e l p rob lema de l a i n f l a c i ó n . ( E c o -
nómica , a go s t o y nov iembre do 1959 ; t r a d u c c i ó n a p a r e c i d a en " E l T r i m e s -
t r e Económico ' ' nro,, 109? p - 92 y s i g u i e n t e s ) , 

179 - A.Costanzo: Programas de estabilización económica en América Latina, p. 
4 3 , cuando s e ñ a l a que en l o s c a so s de i n f l a c i ó n avanzada , l a p o l í t i c a 
de l i m i t a r l o s aumentos de s a l a r i o s a l o s aumentos de l a p r o d u c t i v i d a d 
c o n s t i t u y ó también p a r t e impo r t an te de l e s f u e r z o de e s t a b i l i z a c i ó n . 

180 - E l E s t u d i o Económico M u n d i a l , 1 957 , p<.5;> a l c o n s i d e r a r l a p r e g u n t a de 
si la inflación refleja por ftierza vma demanda general excesiva, señala 
que ella se plantea solamente porque en realidad los precios y los sala 
rios no siempre se fijan para dejar el mercado sin productos; sino que 
en unos casos habrá demanda mayor y en otros menor que la oferta; y que 
"existen otras consideraciones que también entran en juego al determi-
narlos",, Entre ellas; las fórmulas convuncionalos, las negociaciones 
coloctivaa de salarios y las reglamentaciones del gobierno, 

181 - En este trabajo no se intenta' píoponer ni describir una metodología pa-
ra la programación de precios. Cierta discusión sobre el problema en 
cuanto interesa a países en desarrollo, y por vía de aproximaciones su 
cesivas, está contenida en: A^Monti (o.c.) ps. 87 a 91» 

182 - Todo ello con las salvedades recién expresadas; y anotando que el exce-
so aludido puedo ser cero. 

183 - Más adelante se vuelvo sobre el tema, lío obstante, ciertas excepciones 
se anotan^ en el sentido de que ello no necesariamente puede ni debe lo 
grairse al nivel de cada empresa pública. Y que, aunque sea deseable, 
es posible que no resulte necesario lograr este nivel de autofinancia-
miento ni siquiera al nivel do las empresas públicas consolidadas, si 
una estructura tributaria adecuada brinda elementos psra contribuir a 
su financiamiento ulterior. Lo esencial es el equilibrio del sector pú 
blico en su conjiinto. X, como más adelante se expresa, el criterio de-
pende del objetivo de la distribución del ingreso. Así, un déficit en 
ujna empresa de servicios públicos comc el transporte de pasajeros por 

/ferrocarril -que es 
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ferrocarril -quo os utilizado por los estratos de más bajo ingreso- os 
perfectamente compatible con un superávit en una empresa elcctrica, ob-
tenido a partir de tarifas crecientesj, q.ue operan como instrumento do 
tributación progresiva, Y también es compatible con un déficit consoli 
dado de las empresas^ siempre que una tributación progresiva sobro las 
rentas y sobro el patrimonio permita lograr su financiamiento^ al nivel 
del sector público consolidado. Los mismos criterios pueden aplicarse^ 
en general^ al problema de la seguridad social. 

184 - Por supuesto; de difícil armonización al nivel globalj sobro todo cuan-
do se quiere minimizar al mismo tiempo el alza global do preciosj o bien 
no dejar que los precios crezcan más allá de determinado límite estre-
cho, 

185 - Por ejemplo 0,G»Bulhoes (o.c,)^ 
186 - Sobre ello han coincidonoia prácticamonte unánime. 
187 - A.lonti, o.c, 
188 - En un símil bastante preciso, resulta claro que no porque haya un pro-

grama nacional de inversioneŝ , toda la inversión será pública. . 

189 - Por ejemplo: porque ios bienes do que so trate sean elevantesy no oxis 
ta mercado eficiente, 

FU ITO 1 0 . 

190 - Cf. G.Dorrance: The effect of inflation on economic development, (on: • 
Inflation and Growth in Latin America, Ed, Baer Kerstenevsky 1964Í p. 
49)) quien expresa que debe ser admitido que los morcados de capital de 
todos los países menos desarrollados tienden a ser más inflexibles que 
los mercados de los pa,íses más desarrollados. 

191 - Inflation and Economic Dovolopment' - UN. Report of the Secretary General; 
document E/4152 (january I966) p,4. 

192 - Economic Grovrth and External Debt;, by Dragoslav Ivramovic and Ass. 
I . B . R . D . 1964 . 

193 - El problema do la difusión diferencial del progreso técnico figura ya-
t r a t a d o on e l E s t u d i o Económico de A m é r i c a L a t i n a de 1949 ? c a p í t u l o I . 

194 " Este y otros factores son mencionados en el Informe de Naciones Unidas 
"Inflation and Economic Development". 

195 - Inflation and Growth - CEPAL - Documento para uso interno. Chapter V 
(page ix) registra como características salientes de las economías latí 
noamcricanas la dependencia do exportaciones do productos primarios, la 
fragmentación interna y la existencia do sectores manufactureros incom-
pletos. 

/196 - Estudio Económico 
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196 - Cf. Estudio Económico Mundial 19575 p.11. 
197 - R.Probisch: Apuntes del Curso do Economía Política^ 1934í pgs. 54 y si-

guientes. 
198 - El trabajo "Inflation and Growth", dirigido por Dudley Seers; y las pu-

blicaciones posteriores de dicho autor ponen precisamente el acento en 
la sensibilidad inflacions.ria a la suficiencia de exportaciones. 

199 - P.Massé: Informe sobre las Rentas. Traducción publicada en "Información 
Comercial Española", mayo de I9643 p.38, 

200 - Se trata aquí de la demanda "cx-ante" y no de la que resulta a posterio 
rinaturalmente esta última no puede exceder a la oferta física de bie 
nos. 

201 - Cf. Estudio Económico Mundial 1957 p.l2. 
202 - Esta idea de simultaneidad necesaria fue repetidamente expuesta por la 

CEPUJ y el Instituto, como instituciones; y por E.Prebisch en varios do 
oumentos. 

203 - E.S.Kirschon y otros (o.c.) p.347. 
204 - Anotada repetidamente por la CEPAL y el Instituto, así como por el docu 

mentó citado de Naciones Unidas (E/4I52) p.l9. 
205 - A.Pihto: Estabilidad y Desarrollo. Metas incompatibles o complemontarias? 

(o.c.) p.272 
206 - G.Dorrance, (o.c.). p. 
207 - Los cuatro países más inflacionados del área: Argentina, Brasil, Chile 

y Uruguay poseen niveles de ingreso que caen dentro de tales límites o 
son vecinos a ellos. 

208 - Inflation and Growth - CEPAL - Chapter V page i, y varias otras partes 
de su contexto. 

209 - '"Más quo" y "menos que", con los dobidos ajustes por el proceso de sus 
titución y por el juego de otros rubros del balance de pagos, natural-
mente. "Véanse además los argumentos del trabajo citado acerca de cómo 
deben graduarse estas afirmaciones globales. 

210 - El análisis anterior presunta en términos de sensibilidad lo que es par-
te del diagnóstico del Area. • Algunos do estos aspectos han de ser reto 
mados en capítulos siguientes. 

/2II - Las curvas 
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211 - Las curvas serían del tipo siguiente: 

SensiToilidad • 
inflacionaria 

/ 
Países en 
desarrollo y 

/ 
I Países 
desarrollados / 

+ 
Uivel 
de 
pleno 
3mpleo 

Tasa de ocupación 
> (en ̂  de la po"bla 

cidn activa realj 

212 - Supplementary Financial Bleasures - International Bank for Reconstruction 
and Development - December 19^5 p.l9-

213 - Cf. Sidney Dell: Postwar Experience of Inflation in Industrial Comtries 
(o.c. p.196). 

214 - Amq.UG hay casos de alzas intoranuales de precios superiores al lOOfo. 
215 ~ La inaplicabilidad a nuestros países de teorías establecidas bajo otras 

condiciones ha sido largamente expuesta por la CÍŜ AL, y por R.Prebisch 
(Apuntes del Curso de Economía Política;, o.c, p.55)« La falta de éxito 
de la lucha antiinflacionaria en países industriales del hemisferio nor' 
to 'OS vastamonto reconocida. Particularmente E.S.Kirschen y otros (o.c. 
psg. 9) señalan q.uc ningún gobierno on postguerra ha tenido de hecho x¡n 
objetivo más ambicioso que la estabilidad do precios. Y ninguno de los 
nuevo gobiernos considerados en ol estudio ha tenido realmente éxito en 
mantener los precios estables por un período más largo que unos pocos 
años, 

/216 - S.Dell: Postwar 
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216 - S.Lell: Postwar experience of inflation in the industrial countries. 
En: Inflation and Growth in Latin America., Ed. Baer & Kerstenetzky, 
1964, p.190. 

217 - Of, R.Euggles: Summary of the Conference on Inflation and Growth. 
Inflation and Growth in Latin Americaj O.C., p.9. 

218 - E.S.Kirschen y otros (o.c.) p.10, 
219 - H.JoIinson: Una reseña de las teorías de la inflación. Notas sobre la discusión en seminario, Ed, Di Telia pag, 52. 
220 - Cf. E.W.EoMchek (o.c.)^ first lesson page 7. 
221 - Conformes,con respecto a ios efectos finales; R.Prebisch (Apuntes de Eco 

nomía Política, 1934^ pgs. 54 y sge. y otros trabajos); G.Costanzos Pro 
gramas de Estabilización Económica en América Latina (Ed. CEMLA); pgs. 
24 y 25í y E.íí.Hobichek - Monetary Analysis as- a tool for credit control 
Lectura 1 page 7 - li'IF docrunent -march 20/1962. 

222 - Cf. P.Uri: Una política monetaria para América Latina^ Ed, CEflLA p.76. 

223 - R.Prebisch: El Falso Dilema, (o.c.). 
224 - El Bstudio Económico Mundial 1957 tiene paia este proceso m a expresión 

muy gráfica: "correa de transmisión" para difundir las presiones infla-
cionarias de los países desarrollados hacia el resto del mundo. 

225 - Los índices de precios internos expresados en dólares pueden expresarse 
en función del cociente entre el índice de precios implícitos en el pro 
ducto bruto interno al costo de factores (o de ciertas series de reem-
plazo como los índices de precios mayoristas, costo de la vida y otros) 
y el índice de la cotización del dólar 11 otra moneda internacional q.ue 
se tome como punto de referencia. La recíproca constituye una medida 
gruesa de lo que podría denominarse "capacidad de competencia" de tipo 
general. Naturalmente q.ue puede trabajarse con índices específicos, co-
mo los de precios o costos industriales q.ue sufren esta competencia ex-
terna. Y también habrá diferentes valores según que se empleen loB' ín-
dices de tipos de cambio de mercados oficiales, libreSj o paralelos, 

226 - Cf. Inflation and Economic Development, o.c», p.9 Este hecho por otra 
parte, ha sido frecuentemente anotado. 

227 - Cf, Víctor Alba: El estilo latinoamericano y las nuevas fuerzas sociales. 
En: Controversia sobre Latinoamérica - p.7i) Este autor señala la exis-
tencia, también de "panaceas de turno". 

228 - Cfo P.Uri: Una política monetaria para Am-̂ erica Latina, Ed.CEMLA, p.l6. 

/229 - En ííorld 
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229 - En ¥ o r l d Economic S i i r v e y 1957 (p»4 ) se c i t a que en l o s E s t a d o s í i n i d o s , 
donde en mayo de 1958 el desempleo había alcanzado la cifra más alta 
desde que terminó la guerra^ el temor a la inflación nacido en otra épo-
ca, siguió desempeñando un papel principal en las vacilaciones para com-
batir el retroceso económicoc 

230 - Los "versus"' están presentes entre monetaristas y estructuralistas; key-
nesianos y clásicos; inflación de costos y de demanda, factores básicos 
y elementos de propagación; etc» Estos versus3 más frecuentes en las 
ciencias sociales que en las ciencias físicas^ parecen lógicos en última 
instancias aunque requieren ser superados por xma progresiva sistemáti-
ca. 

231 - fí.ñuggles (Summary of the Conference on Inflation and Growth in Latin 
America - p.3 y sigs» - explícitamente indica que los "monetaristas" re-
conocen com.pletamente la necesidad de reformas básicas (p.4). 

232 - H.Prebisch: El Falso Dilema entre desarrollo económico y estabilidad mo-
netaria': Boletín Económico de América Latina^ Vol. VI Uro. marzo de 
1961, p.l, 

233 ~ Roberto Campos (Dos opiniones sobre la inflación en América Latina;- pu-
blicado en: Controversia sobre América Latina, dir, A.Hirschman, ed.Di 
Telia ~ 1963 p.l20 - expresa que parece reinar entre los estruct\rralis-
taSj junto a un menosprecio de las políticas monetarias, un concepto de-
masiado estrecho de lo que so quiere dar a entender por política moneta-
ria y fiscal. Este autor (p.l2l) llega a identificar una contradicción 
interna del estructuralismo, consistente en que, al hacer hincapié en 
la lenta reacción de la oferta en los países menos desarrollados, y en 
las limitaciones de la importación, lógicamente deberá llegar a la con-
clusión de que el único ataque a la inflación posible y efectivo, se-
ría una restricción de la demanda excesiva; precisamente lo que siempre 
han defendido los "monetaristas". De aquí que esto autor encuentra el 
punto de reconciliación en la investigación de los atascamientos, para 
que la política monetaria y fiscal los corrija, sin inversiones adicio-
nales que sólo aumentarán la demanda excesiva, (p.l22). 

234 - Bronfenbrenner y Holzman (onC. p,6lO) asignan a las doctrinas llamadas 
"estructuralismo" y "cepalismo" el tener en cuenta una alta elasticidad 
de la producción al precio; por ello y porque la inflación tiende a ba-
jar las tasas reales de interés, concluyen que muchos escritores latino 
americanos se oponen a los controles monetarios y fiscales sobre el ni-
vel de precios. Ello es erróneo, pues la resistencia de los así llama-
dos "estructuralistas" va a' la pretendida suficiencia de tales controles 
y no a los controles en sí» 

235 - P.Uri: Una Política ñoneiaria para América Latina. Ed„ CEííLA julio de 
1 9 5 6 , p.24. 

/236 - Cf, International 
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236 - G í . i n t o r n a t i o n a l M o n o t a r y I s s u e s and the D e v e l o p i n g C o u n t r i e s . UNCTAD 
p . 1 4 . 

237 - A . M o n t i : L a p r o g r a m a c i ó n de l ' f i n a n c i a m i e n t o a c o r t o p l a z o . B o l e t í n Eco 
nómico de Amér i c a L a t i n a V o l . X Nro.l, marzo de 1965> pag"- S 6 . 

238 - L a CEPAL y e l I n s t i t u t o como i n s t i t u c i o n e s , y R . P r e l D i s c h , en v a r i a s de 
s u s o b r a s han s e ñ a l a d o en m ú l t i p l e s o c a s i o n e s que y a no se da a A m é r i c a 
L a t i n a l a o p c i ó n q.ue t u v i e r o n en e l s i g j o pasado l o s p a í s e s h o y d e s a r r o 
l i a d o s , de c r e c e r a n t e s de d i s t r i b u i r . Hoy en A m é r i c a L a t i n a , l a a c e l e 
r a c i ó n d e l r i t m o de d e s a r r o l l o y l a me jo ra s e n s i b l e en l a d i s t r i b u c i ó n 
s o n o b j e t i v o s que deben l o g r a r s e c o i n c i d e n t e m e n t e en e l t i empo. 

239 - C f . s o b r e e s t o ú l t i m o E.S . K i r s c h e n o . c . , p . 3 4 5 . 

240 - A . P i n t o : en E s t a b i l i d a d y D e s a r r o l l o , ¿Me ta s i n c o m p a t i b l e s o complemen-
t a r i a s ? - E l T r i m e s t r e Económico - V o l . X X V I I U r o . 1 0 6 , a b r i l / j u n i o de 
i960, p . 2 7 2 , q u i e n c o n s i d e r a que l a d i v e r g e n c i a de fondo r e s i d e , más 
b i e n , en l a i n c a p a c i d a d p a r a r e l a c i o n a r l a s med idas f i n a n c i e r a s con una 
p o l í t i c a do p r o d u c c i ó n d e l i b e r a d a y a c t i v a , cuyo p r o p ó s i t o p r i m o r d i a l e s 
o b t e n e r l o s a j u s t e s de e s t r u c t u r a ' p r o d u c t i v a que s on i n d i s p e n s a b l e s p a r a 
que h a y a d e s a r r o l l o y o s t a b i l i d a d . 

2 4 1 - Graeme L o r r a n c e : I n f l a t i o n and Growth, The S t a t i s t i c a l E v i d e n c e ( S t a f f 

P a p e r s , V o l . X I I I N r o . 1, march , pi,s. 85/86. 

242 - A . L l on t i ( o . c . ) p .87 y s i g s , 

243 - CEPAL: E ' s t ud i o Económico de América L a t i n a 1 9 4 9 ; y varios e s t u d i o s s i -g u i e n t e s , 

244 ~ G o t t f t i e d H a b o r l e r : Lo s t é r m i n o s d e l i n t e r c a m b i o y e l d e s a r r o l l o e c o n ó -
mico (en : E l D e s a r r o l l o Económico y A m é r i c a L a t i n a ; p a g s , 3 3 1 y s i g s . ) . 

245 - J o r g e Ahumada: Grot-th and S t a b i l i t y i n L a t i n A m e r i c a ( d i t t o - 1 s e p t . 
i 9 6 0 - p g s . 1 y 2 ) . 

246 - R ' . P r e b i s c h ( i n t r o d u c c i ó n a K e y n e s - Ed . F d o . d e C u l t u r a Económica 1947 
p.128/129) s e ñ a l a que " e s s i n g u l a r e l d u a l i s m o de l o s c l á s i c o s . M i e n t r a s 
d i s c u r r e n s o b r e l a t e o r í a d e l v a l o r y l a d i s t r i b u c i ó n n o s d i c e n que l o s 
p r e c i o s e s t á n d e t e r m i n a d o s por l a s c o n d i c i o n e s de l a demanda y de l a o -
f o r t a , r e g i d a e s t a ú l t i m a po r e l c o s t o m a r g i n a l . P e r o , a l p a s a r l u e g o 
a l a t e o r í a de l a moneda y l o s p r e c i o s , abandonan e s t o s c oncep to s i n t e -
l i g i b l e s y n o s s m e r g e n en un mundo en que l o s p r e c i o s dependen de l a 
c a n t i d a d do moneda y do l a forma en que e l l a se o o n p o r t a ' ' . 

247 - P o r e jemplo : M. B r o n f e n b r e n n e r y H .D .Ho l zman ( o . c . ) pag , 613 , a l s e ñ a l a r 
que C h . S c h u l t z e emplea una t e o r í a d u a l de p r e c i o s ( l o s p r e c i o s s uben en 
l o s s o c t o r c s e x p a n s i v o s como r e s u l t a d o de un p rob lema de f l e x i b i l i d a d 

/ f r en te a l alza 
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frente al alza de la demanda, y se mantienen en los sectores contracti-
vos por una razón de formación de costos) consideran a estos pvintos de 
vista como "teóricamente inconsistentes'', (lio se explícita el por qué 
de ello). 

248 - Inflation and Econom.ic Development, Report of the Secretary General of 
the United Nations (Dcto, E/4I52 - 31 January I966) p.12. 

249 - Se trata del Plan Nacional de Desarrollo Económico y SA.cial del Uruguay, 
que comprende planes de largo^ medio y corto plazo, así como anteproyec 
tos concretos de leyes y reglamentos cuya sanción se ha considerado un 
prerrequisito para que, 'en lo económico, se pueda ir hacia un desarrollo 
efectivamente maximizado„ Estas elaboraciones han llegado a la formula 
ción por los planificadores de un Anteproyecto de Reforma Constitucio-
nal, pues desde la Constitución del País provienen ciertas rigideces ins 
titucionales hásicas, 

250 - En H.Johnson: Una reseña do las teorías de la inflación (Ed. Instituto 
Di Telia - Nro, P"52) se señala el caso de que, mientras en un país 
latinoamericano la restricción del crédito podría llevar al desempleo, 
por la forma como la economía responde a la restricción monetaria; en 
Inglaterra, p»ej, el efecto de la restricción monetaria sería el de di-
rigir la producción desde el mc;rcado interno hacia la exportación. 

251 - id. p.38 y siguientes, al tratar sobre algmos hallazgos empíricos sobre 
la inflación, que influyen en los argumentos corrientes sobre el tema, 
cita la inflación alemana que llevó al rechazo de la moiieda. De aquí, 
se infiero que el temor a la hiiaerinflación y al colapso monetario,surgí 
do del análisis de las experiencias históricas, ha tenido que influir en 
los criterios sobre el rigor do las restriccionos monetarias, según el 
juicio de dicho autor,, 

252 - El enfoque que distingue entro presiones inflacionarias de fondo por un 
lado, y mecanismos de propagación por el oi;ro está incorporado al Estu-
dio Económico de América Latina 1957 (pags.227 a 229). Allí so señala 
que los alimentos de circulante destinados a financiar, p,ej,, alzas de 
sueldos y salarios han sido do tipo pasivo, "propagadores'' de la infla-
ción. O.Sunkel (Revista do Desarrollo Económico, La Plata, octubre/di-
ciembre do 1958 y sigs,) on "Un esquema general para el análisis do 
la inflación. El caso do Chile"', sistematiza y amplía este análisis, 
distingui'endo presiones inflacionarias básicas, circunstanciales y acu-
mulativas. Conceptos semejantes figuran en A.Pinto: "estructuralistas 
y monotaristas, un recuento". En cuanto a los factorcs monetarios como 
causa, véase anexo "Una aproximación que parte del análisis monetario". 
Este mismo tipo de problemas existo en distintos campos do teoría. 

253 - Cf. Estudio Económico Mundial 1957? p.44» 
254 - En América Latina el ''acuerdo social" como instrumento de lucha antiin-

flacionaria está incorporado al "Plan Anual", que hace parte dol Plan 
/Nacional do Desarrollo 
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N a c i o n a l de D e s a r r o l l o - E conóm i co y S o c i a l d e l U r u g u a y 1 9 6 5 / 1 9 7 4 . P r o -
p u e s t o t a m b i é n po r ¥.IJ.Rostow ( t e x t o de u n a c o n f e r e n c i a p u b l i c a d o en u n 
número de l a r e v i s t a " V i s i o n " en 1 9 6 5 ; p r o p u e s t o t a m b i é n po r A . M o n t i : 
" E l a c u e r d o s o c i a l " ( e d . m i m e o g r a f i a d a - j u l i o / a g o s t o de 1 9 6 6 ) ; e l I D E S 
( i n s t i t u t o de D e s a r r o l l o E conóm i co y S o c i a l de B u e n o s A i r e s ) , e n I n f o r -
me de C o y u n t u r a N r o . 6 de a g o s t o de I 9 6 6 (G rupo c o o r d i n a d o po r A . F e r r e r ) 
y c|.ue f u e c r i t i c a d o en A m é r i c a L a t i n a , p o r l o menos po r A n t o n i o G a r c í a 
( E l T r i m e s t r e E c o n ó m i c o o , c . p g s . 3 y s i g s , ) s o b r e e l l o s e v u e l v e a l " t ra 
t a r , en documento s e p a r a d o , s o b r e e l u s o de i n s t r i o m e n t o s de p o l í t i c a . 
L a e x p e r i e n c i a e u r o p e a e s en e l l o muy v a s t a y e x i s t e una s e r i e de d o c u -
mento s n a c i o n a l e s e i n t e r n a c i o n a l e s s o b r e e l tema. 

255 - C f s . W o r l d E c o n o m i c S u r v e y 1 9 5 6 ; y A . M o n t i ( o . c . p . 9 5 y s i g s , , y e s p e -
c i a l m e n t e l l a m a d a a pago 31, q.ue a n o t a l a n e c e s i d a d do u n a t r a n s f o r m a -
c i ó n en la p o l í t i c a b a n c a r i a ) , 

2 5 6 - E l i n t e n t o s i s t e m á t i c o más i m p o r t a n t e que se h a r e a l i z a d o , en n u e s t r a 
o p i n i ó n ; , en l o s ú l t i m o s a ñ o s , f ue e l e s t u d i o " E c o n o m i c P o l i c y i n o u r 
T ime " ( E d , N o r t h H o l l a n d P u b l i s h i n g Co, en I964), q.ue c o n s t i t u y e u n ana 
l i s i s d e t a l l a d o , c on r e l e v a m i e n t o de l a a c c i ó n de d e t e r m i n a d o s i n s t r u -
mento s s o b r e c i e r t o s o b j e t i v o s de p o l í t i c a , en p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l 
h e m i s f e r i o n o r t e . E l mismo comprende l a " e s t a b i l i d a d de p r e c i o s " como 
uno de e n t r e doce o b j e t i v o s r e l e v a d o s . Una a p r o x i m a c i ó n , en c i e r t a me-
d i d a s e m e j a n t e , en t é r m i n o s i n s t r i o m o n t a l e s c o n c r e t o s , e s l a q.ue s e h a de 
r e a l i z a r en e l A r e a , en l o s t é r m i n o s i n d i c a d o s en e l C a p í t u l o I . 

257 - v é a s e n o t a N r o . 3 a c e r c a de una s e r i e de a p r o x i m a c i o n e s r e a l i z a d a s en 
e l A r e a j en m a t e r i a de m e t o d o l o g í a de l a p r o g r a m a c i ó n a c o r t o p l a z o . 

2 5 8 - L a f a l t a de s u f i c i e n t e s " c a t e g o r í a s " de a n á l i s i s h a s i d o y a r e c o n o c i d a 
r e p e t i d a m e n t e p o r q u i e n e s h a n t e n i d o a l g u n a e x p e r i e n c i a en l a f o r m u l a -
c i ó n c o n c r e t a de p l a n e s de d e s a r r o l l o . P o r e j e m p l o , l a e s c a s a u t i l i d a d 
" o p e r a t i v a " de c a t e g o r í a s t a l e s como l a " i n v e r s i ó n b r u t a f i j a t o t a l ' " , 
e l "oonsiamo p r i v a d o " no d i s c r i m i n a d o p o r l o menos p o r e s t r a t o s , e t c . , 
s o n u n a e x t e r i o r i z a c i ó n d e l p r o b l e m a que s e t o r n a más agudo cuando s e 
t r a b a j a a n i v e l e s r e g i o n a l e s y s e c t o r i a l e s . E n m a t e r i a de c o r t o p l a z o 
h a y d o s p r o b l e m a s c o n c r e t o s : l a m e t o d o l o g í a p a r a f o r m u l a r p r o g r a m a s de 
c o r t o p l a z o no e s t a s u f i c i e n t e m e n t e d i s e ñ a d a (aunque s e e s t á t r a b a j a n d o 
en e l l o ) ; y como l a d e f i n i c i ó n de u n a m e t o d o l o g í a e s e l a n t e c e d e n t e n e -
c e s a r i o p a r a i d e n t i f i c a r qué c a t e g o r í a s de a n á l i s i s s o n r e ( | u e r i d a s , tam 
poco h a y p r e c i s i ó n s u f i c i e n t e en e s t e ú l t i m o campc. L a f a l - t a de t a l e s 
c a t e g o r í a s e s t á t a m b i é n i d e n t i f i c a d a po r P . U r i : ( o . c . p . 4 3 ) . Ad'emás 
h a y o t r a s o b s e r v a c i o n e s f o r m u l a d a s en m a t e r i a de f l u i r de f o n d o s . Como 
e s t e a n á l i s i s e s i m p r e s c i n d i b l e de s e r u s a d o p a r a e s t a b l e c e r e l esquema 
de f i n a n c i a m i e n t o a c o r t o ' p l a z o , s e h a a r g ü i d o que h a y e n d e b l e z t e ó r i c a 
aún en e s t o s in s t rumentos j , - p u e s no e x i s t e un marco g l o b a l de r e f e r e n c i a 
p a r a e l a n á l i s i s d e l f l u i r de f o n d o s que s i g n i f i q u e l o mismo que l a T©o 
r í a G e n e r a l p a r a l a s c u e n t a s n a c i o n a l e s (The Ploi-r o f P m d s A p p r o a c h t o 
S o c i a l A c c o u n t i n g , S t u d i e s i n I n come and V iea l th - V o l X X V l ) , c o m e n t a r i o 

/por John S.Attlee, 
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por John S . A t t l e Q , p.469. S i e s t o se a g r e g a r a h a b r í a ^ pues^ t r e s e l e -
mentos r e q u e r i d o s : un marco de r o f o r e n c i a ( l a t e o r í a d e l f i n a n c i a m i e n t o ) ^ 
sendas m e t o d o l o g í a s do a n á l i s i s y de p r o g r a m a c i ó n , y c a t e g o r í a s c o n c r e -
t a s de a n á l i s i s . Se e x p l i c a ^ po r s u a u s e n c i a , buena p a r t e de l a ende -
b l e z de l o s a n á l i s i s c o n c r e t o s j y l a o s c u r i d a d r e s u l t a n t e . L a i n s u f i -
c i o n c i a de l a i n f o r m a c i ó n y de l a s c a t e g o r í a s de a n á l i s i s y de programa 
c i ó n e x i s t e n t e s ha s i d o j por o t r a p a r t e , va s tamente r e c o n o c i d a po r eco 
m i s t a s de t oda s l a s t cnden ' c i a s y o r g a n i s m o s i n t e r n a c i o n e l e s . S.Dell 
( i n f l a t i o n and Growth, o.c^;, p.198/199, s e ñ a l a e s pec i a lmen te que e x i s t e 
c i e r t o d e s v í o a l a l z a en l o s í n d i c e s de p r e c i o s p a r a c a s i t o d a s l a s ca 
t e g o r í a s de g a s t o s ; H . P o r l o f f : Governmenta l O r g a n i z a t i o n f o r Growth and 
S t a b i l i t y ( i d . p , l 6 6 ) p i m t u a l i z a que l a " i n f o r m a c i ó n es l a s a n g r e v i -
v i e n t e d e l p l a n e a m i e n t o " ; E . M e s s y & HoPeder sen ( S t a t i s t i c s f o r Economic 
Development- w i t h S p e c i a l R e f e r e n c e to N a t i o n a l A c c o u n t s and R e l a t e d 
T a b l e s - i d , - ps^ 112 y s i g - s . ) p r e s e n t a n un programa de n e c e s i d a d e s e s 
t a d í s t i c a s ; en l a s C o n f u r e n c i a s do T é c n i c o s de Bancos C e n t r a l e s r e a l i z a 
da s s e ha i n s i s t i d o s i empre s o b r o e l tema; H . J ohn son (Una r e s e ñ a de l a s 
T e o r í a s de I n f l a c i ó n , po2) s e ñ a l a que s egún e l í n d i c e que se adopte como 
r e p r e s e n t a t i v o , a s í r e s u l t a r á en p a r t e i n f l u i d o e l j u i c i o s ob r e e l p r o -
ce so i n f l a c i o n a r i o , e t c . , e t c . C i e r t o s i n t e n t o s de e s t a b l e c e r mecan i s 
mos de a n á l i s i s más d e t a l l a d o s no han t e n i d o u t i l i z a c i ó n g a n e r a l i z a d a 
como i n s t r u m e n t o s do p r p g r a n a o i ó n ( p . e j . l o s t r a b a j e s d e l p r o f e s o r 
T r i f f i n , t a l o s como " S t a t i s t i c s o f S o u r c e s and U se s o f F i n a n c e " - OECD) 
cuya m e t o d o l o g í a s ó l o p a r a a n á l i s i s - n o pa ra p r o g r a m a c i ó n - se u t i l i z ó , 
con c i e r t o s a j u s t e s , en: A s p e c t o s Mono ta r i o ' s de l a s Economía s La t i noame 
r i c a n a s , e l a b o r a d o s anualmente por e l GEI-ILA. En o t r o s e s t u d i o s se s u -
man f l u j o s y cambios do s t o c k s m o n e t a r i o s , en e c u a c i o n e s on forma más o 
menos g l o b a l (G . A . C o s t a n z o : P rog ramas de E s t a b i l i z a c i ó n Económica en 
Ámsfioa L a t i n a - ed. CEfíIu'i I96I, p . 2 8 ; y B r o n i s l a w K i n c : On the Symptoms 
o f I n f l a t i o n i n a S o c i a l i s t Econonmy - on; S t u d i e s on the T h e o r y o f ' 
R e p r o d u c t i o n and P r i c e s - ed, P o l i s h S c i e n t i f i c P u b l i s h e r s - I 9 6 4 ; p s . 
410 y s i g s , ) En suma: f a l t a una buena a p r o x i m a c i ó n pa r a m e d i r , on forma 
d i n á m i c a o l concopto que r e f l e j a r í a l a " c a p a c i d a d t o t a l du dc-ii&nda", 

259 - L a s t r a s l a c i o n e s i n t e r s e c t o r i a l e s do i n g r e s o s por cambios on l a e s t r u c -
t u r a do p r e c i o s t i e n e n una m e t o d o l o g í a ú t i l i n t r o d u c i d a por P . N o r r e g a a r d 
Rasmussen: S t u d i e s i n I n t e r - S e c t o r a l R e l a t i o n s ( Ed . N o r t h H o l l a n d 
P u b l i s h i n g C o . ) , y on changes i n I n t e r - S e c t o r a l Terms o f T r a d e " , p u -
b l i c a d o on "The S t r u c t u r a l I n t e r d e p e n d e n c e o f the Economy" , e d i t a d o por 
T i b o r B a r n a , p a g s . 359 a 375' que fue a p l i c a d a on ol a n á l i s i s de una se 
r i o do p a í s e s de L a t i n oame r i c ao Po ro e l a n á l i s i s do c o r t o p l a z o no h a 
v e r i f i c a d o s i n o po r e x c e p c i ó n l a c o n s i s t e n c i a de t a l e s t r a s l a c i o n e s con 
e l f l u i r do f ondo s o r i g i n a d o en t r i b u t a c i ó n y s u b s i d i o s ( v é a s e : E s t u d i o 
Económico d e l U ruguay - E v o l u c i ó n y P e r s p e c t i v a s - C I D E , M o n t e v i d e o , 
1 9 6 3 ) . y f a l t a n t r a b a j o s más en p r o f u n d i d a d - a ú n de ba se metodo lóg i ca - , 
con r e s p e c t o a l a s t r a s l a c i o n e s i n t e r f a c t o r i a l o s e i n t e r r o g i o n a l e s , 
a s í como en l o r e l a t i v o a l a s o r i g i n a d a s por cambios en l o s p r e c i o s s o -
b r o e l poder de compra de l o s s a l d o s do deuda e x i s t e n t e s e n t r o momentos 
d a d o s , p a r t i c u l a r m e n t e on l a s dnuda,s eon e je en o l f i s c o y e l s i s t e m a 

/ b a n c a r i o ( t r i b u t o s 
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bancario (tributos y deuda pública^ por un lado; créditos y depósitos 
por el otro). Hay que ir, pues, a medir el poder de compra originado 
en el ingreso; en las transacciones brutas corrientes conocidas^ tanto 
en cuenta corriente como en cuenta de capitalj q.ue registran las matri 
oes de fluir de fondos; y a la computación sistemática de traslaciones, 
eventualmente 'en la misma forma matricial. Véase también: Financial 
Accouting: Its. present State and Prospects. G.Dorrance - Staff Papers 
july 1966. 

260 ~ Cf. Osvaldo Sunkel: El fracaso de las políticas de estabilización en ol 
contexto del proceso de desarrollo latinoamericano (El Trimestre Econó-
mico;) octubre/diciembre de 1963 Nro. 120, pa^s; 620 y sigs,), y una se-
rie de autores sobre la materia, Váaso Anexo 4. 

2S¡L - P.Uri,(o.c. p.49). 
262 - En lo que hace específicamente a las informaciones estadísticas req.ue-

ridas por el diseño de la política antiinflacionaria véase, p.ej., ECLÁ: 
Inflation and Growth, vol III chapter V p.22 y sigs, 

263 - Se señala en el texto que es muy difícil escapar de estas y otras limi-
taciones del método, pues, no siempre hay algo mejor. Sin embargo lo 
importante es la cautela en las afirmaciones q.ue surjan de sus resulta-
dos; y ella suele no ser abundante. Sería larga la lista de los traba-
jos redargüidos por sus críticos, por falta da representatividad en los 
datos o en los resultados. Además H.Johnson: (Una Eeseña de las Teorías 
de Inflación, p. 37j a propósito de una determinada curva) señala que 
en una función de este tipo puede ponerse razonablemente en duda si la 
cujeva continuará manteniendo su forma, cuando la política económica rea 
liza el intento de acomodar a la economía en m punto de ella. El pro-
blema GS crítico cuando, a partir de correlaciones sobre datos no signi 
ficativos, o de períodos no representativos, o de variables realmente no 
correlacionadas, se calculan -como se expresa en el texto- valores de 
parámetros en modelos econométricos que se utilizan para proyectar lí-
neas de políticas o medidas concretas. 

264 - Cf. LI.Kaldor: El crecimiento económico y el problema de la inflación 
(El Trimestre Económico enero/marzo de I96I p.lll), que propone como 
más correcto hablar de una espiral utilidades/salarios, que de una espi 
ral precios/salarios - Id. A.iíonti (o.c.) p.84 y ''SI Acuerdo Social" 
(o.c.) en que se propone considerar "precios e ingresos". 

265 - Bronfenbrenner y Holzman (o.c. p.652) señalan que el progreso de la teo 
ría en los próximos años tomará (en parte) la forma de mejores estima-
ciones' cuantitativas; y recogen (p.634) las conclusiones de un estudio' 
de E.J.Shatia, según el cusí la inflación de Estados Unidos en la post-
guerra podría ser igualmente interpretada como de costos o de demanda, 
con precios y beneficios subiendo por sobre (ahead of) los salarios, 
Sn realidad las categorías en que se suele dividir el ingreso por entes 
son poco suficiente para extraer relaciones confiables de causalidad, 
aún a nivel macro, 

/265 - S.Ruggles: 
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266 - R.Rugglos: Smmary of the Confcrcncc (o.c.j p.6), 
PMTQ 12. 
267""GESidnoy Doll (o.c.)^ q.uxon cita cl ojciaplo do que las inflaciones de la 

postguerra, inmediata on Europa Occidental fueron cl resultado do la 
presión global de la demanda retenida (pont-up) por parto de productores 
y consumidores^ quienes tenían a su disposición grandes volúmones de ac 
tivos líquidos que habían acumulado durante' la guerra. Pero esta sitúa 
ción se complicó por cscasecos de alimentos, Y los gobiernos (p.204) 
utilizaron controles' directos en la distribución de alimentos durante y 
después de la guerra, Aiin, pucs^ en el caso de que se admitiera una î . 
ilación de demanda de este tipo (retenida -pent-up-) en países latino-
americanos , coexistontc con escasez de alimentos;, se anota la diferen 
oia entre tales instrumentos de control, y los que son preconizados on 
nuestra Área, 

2é8 - Incrementos que pueden sor negativos o positivos. 
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CAPITULO III 
FACTORES DEL PROCESO INFLACIOÍÍÁEIO EN EL ¿REA 

1 - Teniendo en cuenta el objetivo ulterior de este doĉ 2Inento y del que le 
sigue, aq.uí se sintetizan pautas q.ue en cierta medida tienen la inten-
ción de' ser orientativas de los estudios de ''casos'' de países en par-
ticular, En lo cuantitativo, se ha contado con informaciones Taásicas 
muy oportunamente suministradas por la Division de Estadística de la 
CE?j-iL, y se ha acudido a datos contenidos en estudios ya realizados j 
de distinta naturaleza. Con todo, la sistsmatizacicín q̂ ue permiten las 
cifras globales es bastante niBnô  Q_"U6 Is, que se entiende requerida pa-
ra auribar a un entorno bien preciso y, ulteriormente, si ello cabe, 
a la identificación de "tipos" de inflación en el Area. 

2 - Loa niveles altos;, medios o bajos de inflación se han establecido aquí, 
convencionalmcnte, en función de crecimientos de más de 200fo, y hasta 
100^ do alza. 

3 - Aquí so señalan sólo algunos asjoctos parcialos,dadas la incuiicicncia. 
de información básica y de su significación intrínseca, así como de me-
dios de procesamiento de que ce ha dispuesto. 3e trata, pues, de un 
pmto más que deberá ser profundizado en los estudios de países. 

4 - Ellas son desarrolladas en el capítulo VI, a propósito de la política 
de remuneración del factor empresario y capital. En síntesis, tales 
razones residen en que 30 consiciera que la remvmeración del empresario 
y capital está subvaluada en las cuentas nacionales de los países latí 
noa£:cricanos, tanto más cuanto más fuerte es la inflación; hay proble-
mas de asignación de detorminadao remuneraciones a unu u otro campo; 
el por ciento de salarios en el ingreso sube por un pi-oblsma de ponde-
raciones cuando aumenta la participación del sector industrial y baja 
la del agropecuario en el producto bruto interno; y las cifras totales 
están influidas por el volumen físico de los factores^ tanto como por 
sus remuneraciones unitarias, 

5 - En algunos de los años ello sucede precisarücnte porque se aplican poli 
ticas de restricción de demanda y coetáneamente so realizan devalua-
ciones, y Guavización de controles o liberación de precios. 

6 - CEPAL: Inflation and Growth .trabajo dirigido por D.Sesrs'y sinte.tiza-
do en:Inflación y Crecimiento - Resumen do la Experiencia de América 
Latina; y en: La Teoría de la Inflación y el Crecimiento en las Econo-
mías Subdesarrolladas - La Experiencia Latinoameri„ana (del mismo au-
tor, en El Trimestre Económico, julio/septiembre de 1963). 

7 - Los precios de petróleo han oido los que más crecieron con respecto a 
pre-crisis, de entre los de todas las materias primas exportadas por 
los países en desarrollo. 

8 - Como cuando se demora uJi alza de salarios, o de precios^ o un ajuste 
cambiarlo que so sabe necesario.. 

/9 - Como se 
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9 - Como se explica en el Cap.VI, se trata de la relación entro todos los 
instrumentos q.ue poseen fuerza cancelatoria -'bancarios y no bancarios-
y el producto nacional bruto a precios cori-ientes. En la práctica so 
lo es rrionsurablo la relación entre medios de pago bancarios y produc-
to nacional, en el Area, y hasta ahora. 

10 - En las elaboraciones suele ser imputada a ahorro de las familias toda 
ia diferencia- entre el ahorro interno y al ahorro del gobierno, "cor-
poraciones" y empresas públicas. En consecuencia, todas las empresas 
q.ue no son de capital están incluidas en el rubro ''familias". 

11 - Estos elementos no han aún sido dotcnidanonte estudiados en su oonpor-
tanionto en ol Area. Su icLcntií"lí.%r)ioa deberá surgir de los estudios 
de países. 

12 - 3c trata de una 'apreciación subjetiva q.ue no rogiríaj al pareccr, para 
todos los países. Este diagnóstico de la aptitud do la administración 
pública será parto importante de los estudios de casos de países. 

13 - Si se trata o no de tributos exportación se discute en el capítu-
lo VI. ziquí s'e indica ='q.ue tomaron como base" al tipo de cambio bruto 
de exportación, 

14 " Lo cual, naturalmente, no constituye sólo una respuesta a determinado 
ajuste cambiarlo, sino un requerimiento permanente. 

13 - Silo es independiente de que la formulación de los plaxies exige, inter 
namente, el máximo de diálogo no sólo con entes del sector público. 
Lo esencial es la pervivencia de objetivos, metas y políticas del plan, 
una vez decidido un plan a nivel de pais, más alia de los cambios en los 
ministerios. 

16 - Ha habido excepciones do países en que este condicionamiento no exis-
tió. 

17 - ilo funciona, pues, la exportación no tradicional cono una verdadera. 
'"'industria''". 

18 - Esta misma conclusión, esencieJ, podría desprenderse del punto anterior 
con igual validez. 

19 - Labor empíricamente convencional y de medición difícil y argüible; pe-
ro técnicamente concebible sin más- dificultad esencial q.ue la que pone 
la interacción entre las variables, 

20 - En el capítulo II se anota que es previsible lo. vía cuantitativa 
constituya uno de los más fructíferos caminos para el avance científi-
co en los años próximos. Los modelos ponen requerimientos ex-ante que 
constituyen, precisamente, un plan de trabajo para la investigación de 
base enuaninada a satisfacerlos. Se concibe que en Latinoamérica ha 
de ser imprescindible en años venideros que, juntamente con la adminis-
tración corriente y el uso de aproximaciones sucesivas, se institucio-
nalice el empleo de modelos a varios niveles de decisión. 

21 - El ccnoepto de produutividad ''ajustada" se desarrolla en los capítulos 
II y VI." 

/22 - Ello incluye 
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22 - Ello incluye varias cosas: la escasa proporcion de manufacturas a par-
tir de materias prinas tradicionales; y de bienes no tradicionales en 
general. 

23 - La consideración de los problemas implicados en la participación del 
trabajo en la dirección de empresas está fuera del propósito de esta 
contexto. 

24 - Esta oposición de intereses entre instrumentos se dâ  pox ejemplo, al 
converger tributos sobre la renta con un adicional sobre la distribu-
ción de beneficios^ tributos sobre beneficios extraordinarios y desgra 
vaciónos sobre reinversión, ĵ antaaente con tributación al valor agrega 
do. Un comportamiento empresarial q.ue lleve a tributar menos por con-
cepto do renta le llevaría a capitalizar menos, aprovechar menos tam-
bién desgravaciones y tributar más por beneficios extraordinarios. Se 
ría concebible un "modelo'̂  que, sobre la base de una tributación total 
no mayor que la fiscalme:-¡te requerida -criterio útil al punto de vista 
empresario- optimizara una variable perseguida -la inversión, p.ej.-, 
con determinada estructura (véase capítulo Vi). 

25 - Después do tributos y subsidios (que también, en una etapa anterior, 
incrementa la demanda)* 

26 - Naturalmente5 no so trata de otorgar crédito en forma temeraria; ni de 
que todo proyecto que es bueno en sí mismo es bueno para el país, sin 
atender a determinadas prioridades ni dimensiones. 

27 - Las alzas y bajas ''zafrales" de requerimientos monetarios en países a-
grícolas; las que se manifiestan en períodos do vacaciones o ds activi-
dad en la industria; los requerimientos mayores de medios de pago los 
últimos días del mes; los mismos req.uerimientos a fines do cada quince 
na; etc., según sean los flúires reales y los hábitos de la comunidad. 
La identificación de estas estacionales requeririá un riguroso análisis 
de la demanda de medios de pago por entes, grupos de actividades y re-
giones. 

28 - Que en ciertos casos ha llegado a hacer del sector público ol refugio 
a la desocupación, cono forma -tconicrjíî nto mal dada- de subsidio sub-
repticio. 

29 - O no evaden o la evasión no os signific-itiva. En efecto, la tributación 
sobre la renta do los asalariados suele ser retenida en la fuentelo 
mismo que la tributación de seguridad social a cargo del trabajador; 
los impuestos indirectos están incorporados al precio de los bienes que 
adquiere; y, si hay evasión significativa, ella surge de la no versión 
posterior del tributo. Es .distinto el caso del pequeño empresario, 

30 - bobrc la deducción de estos conceptos véase ca.ítulo VI. 
31 - Y no un elemento aprovechado ''ex-poét'' -oono a- vooos auoodc- con un sa-

crificio estéril de las finanzas públicas. Esto criterio sin embargo 
no pareciera estar firacnente difundido. 

/32 - oü conserva 
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3 2 - oc c o n s e r v a a,quí ima d o n o n i n a c i o n vec ina, a l e t r a d i c i o n a l . S i n embargo^, 
en e s t e c a s o cono en o l do l a p o l í t i c a n o n & t a r i a - s o e n t i e n d o que- e l cam 
po c u b i e r t o os c o m p r e n s i v o . A q u í s o r e f i e r e a. todo e l s e c t o r e x t e r n o . 

33 - E s t a o n m & r . : c i ó n e s no t a x a t i v a , y o l g r ado do d e t a l l e p r e t a n d o r e f e r i r 
s o a l A r e a , avmquo s o e n t i e n d e q.ue o s c o n v e n c i o n a l y a r g ü i b l e . 

34 - P u e s , obviara en t e , en t a l esqueiua l a t e n d e n c i a a l s u p e r á v i t o s mayor cuan 
t o mas e l e v a d o es e l n i v e l de d e s a r r o l l o d e l p a í s , Ade-niás, no e s s ó l o 
l a d i f o r c n c i a . de c o s t o s , s i n o l í i e x i s t e n c i a de c iGcani sno c o r a e r c i a l o s , 
l a c a p a c i d a d de f i n a n c i ami en t o , d'e dumping, y o t r o s e l e m e n t o s , l o s q.uo 
d e f i n e n l a d i r o^c i c5n d e l c o m e r c i o . 

35 - Pondo r i o n e t a r i o I n t e r n a c i o n a l - I n f o r m e Anua l 1 9 6 6 , p . 2 9 . 

3 6 ~ L a e n t r a d a de c a p i t a l e s se p roduco en e l momento p o s t - d o v a l u a c i ó n ; y 
s u e l e c e s a r l u e g o . P o r oso e l e f e c t o do l a s p o l í t i c a s de a p e r t u r a y do 
r o s t r i o c i ó n coe tánea de demanda se hace más v i s i b l e en s u r i g o r cuando 
comien sa a d e b i l i t a r s e e l f l u i r de f o n d o s e x t e r n o s . 

37 - E l t iempo a s i g n a d o a e s t a formulopción p r e l i m i n a r no h a p e r m i t i d o e n t r a r 
en o l d e t a l l e de i n s t r u m e n t o s do e s t a s p o l í t i c a s ^ q.ue r e q u i e r e n una d e -
t e n i d a c o n s i d o r a c i c í n s e c t o r i a l , e n t r e o t r a s c o s a s . 



CITAS AL TEXTO - 1 ̂  
.IV 

1 - No so hacen tratamientos por separado do factores cuya consideración co 
rrosponde a m análisis estático o dinámico; o según que haya o no pro-
coso de planifiGa,ci6n; o de integración; ni en este capítulo se gradúa 
en todos los casos el tenor do consenso que hay con respecto a factores 
inflacionarios determinados. 

2 - Cf. D,Scers: La Teoría de la Inflación y el Crecimiento en las Economías 
Subdesarrolladas. La Experiencia LatinoamericaJia. El Trimestre Económi 
co julio/septiembre de 1963? p.4l3. 

3 - R.Prebi'sch: El Falso Dilema entre Desarrollo Económico y Estabilidad Mo 
notarla. Boletín Económico de América Latina, Vol. VI Nro.l^ marzo de 
1961. 

4 - Uivcl quoj so estima, correspondo a la expansión tGndencial de los pre-
cios mundi£.les. llaturalmcnto, no se trata aquí de proyectar el efecto 
do tales alzas do precios mundiales sobre la economía de los paísos en 
desarrollo utilizando el coeficiento de importación o métodos más preci 
sos con insmo-producto u otra aproximación; sino do analizar la analo-
gía del efecto do factores de ̂ 'creeping". 

PUNTO'1. ^ • ^ 
5 - R.Prebisch en Introducción a Koynos (Ed.F.C.Económica 1947 p.l30) seña-

la que mientras haya desocupados y el trribajo de éstos sea homogónoo y 
aplicable a cualquier genero de producción (perfocta movilidad) un aumcn 
to en la cantidad de dinero no tendrá efecto alguno sobre los precios; 
y la cantidad de ocupación crecerá en proporción exacta al aumento do 
demanda efectiva oreado por ol incremento en la cantidad de dinero. Pe-
ro tan pronto como su llega a la piona ocupación, los salarios y precios 
aumentarán en proporción exacta al aumento de demanda efectiva, por 
cuanto ya no os posible seguir aumentando la producción. 

6 - Véase R.Prebisch: Desarrollo Económico de la América Latina y algu-
nos do sus principales problemas, mayo de 1950; republicado en Boletín 
Económico de A.Latina, febrero 1962, pgs. 7 y 14 y sigs. 

7 ~ Este conflicto fue previsto por Keynes en su "Teoría General", así como 
otros autores ya, en preguerra. Un interesante' análisis del "dilema" es-
tá contenido en Bronfenbrenner y Holzman (o.c. pgs.626 y sigs.) El' ''con 
flicto" está también recogido como problema de corto plazo por E.S.Kirs 
chen y otros (Economic Policy in our Time)', en las varias tablas de la 
obra que vinculan objetivos e instrumentos. 

8 - So trata' de la' sistematización contenida en la llamada ''curva de Phillips' 
véase, p.ej, G.Ackley - Teoría Hacroeconómica, p.471 y sigs. Pero olla 
se aplica al nivel de la economía en su conj-unto y con cierta concesión, 
que necesitaría verificarse país por país. A nivel de ramas no hay evi 
dencias de tal correlación en el cambio de empleo y salarios (véase: 
OECD Tíages and Labour Ilobility, p.l6). 

9 - Se tr-ita de una sei-ie de cuatro artículos aparycidos en The Economist 
en agosto/septiembre de 1951 acerca del tema ¿Una inflación moderada pa 
ra siempre?, firmados por un corroaponsal 

/ 10 - J.H.Koynes 
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1 0 - J , n . K e y n e s ( T e o r í a G e n e r a l , Ed . Fondo de C u l t u r a E conóm i ca 1 9 5 1 p . 2 8 5 ) 
s e ñ a l a b a y a que " l a m i d a d do s a l a r i o s t e n d e r á a s u b i r a n t e s de que se 
h a y a a l c a n z a d o l a o c u p a c i ó n p l e n a " o 

1 1 - G . A c k l e y ( o . c . , p . 4 7 l ) c i t a e s t u d i o s e n t r o c u y a s c o n c l u s i o n e s se d e s t a -
ca que " e n g e n e r a l , l a r e l a c i ó n d e s p u é s de l a p r i m e r a g u e r r a miondial e s 
t a n p o b r e , que j u s t i f i c a s a c a r p o c a s c o n c l u s i o n e s , s a l v o que e l n i v e l 
de áo semp leo r e q u e r i d o p a r a mantenor l o s al imentos de s a l a r i o po r deba j o 
d e l 2 , 5 S ' l p a r e c e c o n s i d e r a b l e " ( p a r a E s t a d o s U n i d o s ) . 

l a - T/orld Economic S u r v e y 1 9 5 7 j p . 2 2 / 2 3 i d e n t i f i c a como f a c t o r i n f l a c i o n a r i o 
un " e x c e s o de demanda s e c t o r i a l " que a l z a l o s p r e c i o s aún cuando l a d e -
manda a g r e g a d a permanezca b i e n po r deba jo d e l n i v e l de p l e n o empleo, 

13 ~ S ' . D e i l : P b s t w a r E x p e r i e n c e o f I n f l a t i o n i n t he I n d u s t r i a l C o u n t r i e s ( 0 . 
c . p . 2 0 3 ) . 

1 4 - E . S . K i r s c h e n y o t r o s ( o . c . p . 3 4 5 ) ; Y c i t a n que e l p l e n o empleo- f ue e l ob 
j e t i v o de t o d o s l o s p a í s e s en l a p o s t g u e r r a , s a l v o A l e m a n i a ( p . 3 5 5 ) . 

15 ~ P . S t r e e t c n : C r e c i m i e n t o D e s e q u i l i b r a d o ( O x f o r d Economic P a p e r s , v e r s i ó n 
c a s t e l l a n a en: R e v i s t a de D e s a r r o l l o E conóm i co , o c t u b r e / d i c i e m b r e do 
1962) p.80. 

16 - T a l e s s o n l a s a l t e r n a t i v a s que p l a n t e a e l " c r e c i m i e n t o d e s e q u i l i b r a d o " 
( i d . p . 8 5 ) . 

I? ~ C f . H . B r o c h i e r ( " L a p o l i t i q u e do s r e v o n u s c± l a p l a n i f i c a t i on frangaise'' 
en " R e v u e Economique - n o v . 64, p.878) q u i e n e x p r e s a que l o s f r u t o s d e l 
p r o g r e s o de l a p r o d u c t i v i d a d s o e n c u e n t r a n d i f u n d i d o s on l a economxa,no 
como p o d r í a s u p o n e r s e po r l a b a j a do p r e c i o s r e l a t i v o s , s i n o po r e l con 
t a g i o de ' a l ^ a s de s a l a r i o s . Lo mismo se a n o t a en CEPAL - I n f l a t i o n and 
G rowth , o . c . v o l . I I I c h . 5 p . ' v l j en e l c u a l s o s e ñ a l a que e l d e s a j u s t o 
puede d a r s e s a l v o que c ada f a c t o r de p r o d u c c i ó n t e n g a t o t a l m o v i l i d a d , o 
que l a d i s p o n i b i l i d a d de d i v i s a s c r o z c a t a n r á p i d o , que pueda compensar 
t o d a s l a s c a r e n c i a s i n t e r n a s . 

18 - J , M . K e y n e s : " T e o r í a G e n e r a l " ( o . c . ) p.285. 

1 9 - G . S u n k e l : E l f r a c a s o de l a s p o l í t i c a s de e s t a b i l i z a c i ó n en e l c o n t e x t o 
d e l p r o c e s o do d e s a r r o l l o l a t i n o a m e r i c a n o ( E l T r i m e s t r e E c o n ó m i c o , o c t u 
b r e / d i c i e m b r © de 1963 ) p . 6 3 9 -

20 - J.M.Keynes ( o . c . ) , p,285. 

2 1 - O . E . C . D . : Una P o l í t i c a de E q u i l i b r i o de P r e c i o s ( E d . S a g i t a r i o ) , p . l 4 . 

22 - I n f l a t i o n and Economic Deve lopment ( D o c t o . E / 4 í 5 2 , J a n u a r y 1 966 ) p . 6 , 
d e l S e c r e t a r i o G e n e r a l de l a s N a c i o n e s U n i d a s . 
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23 - E s t a e s una p o s i c i ó n quo B r o n f e n b r o n n e r Ho izman c a l i f i c a n como ' ^es t ruc 
t u r a l i s B i o n a t i v o de l o s E s t a d o s U n i d o s " ( o . c . ^ p.612) ; , e x p u e s t a po r G. 
S c h u l t z c - R e c e n t I n f l a t i o n i n t he U n i t e d S t a t e s , C r i t e r i o semejante a l 
d e l iJor ld Economic S u r v e y ^ y a c i t a d o . C i e r t o s c r í t i c o s de l a p o s i c i ó n 
ponen e l acento en que os o l r i t m o do cambio en l a demanda l o gue i m -
p o r t a ; y o t r o s en que l o s p r e c i o s e i n g r e s o s no t i e n e n t a l i n f l e x i b i l i -
dad a b s o l u t a a l a ' b a j a . P l a n t e a d a l a c u e s t i ó n en t é r m i n o s a p l i c a b l e s a 
p a í s e s l a t i n o a m e i - i c a n o s en d e s a r r o l l o j se c o n s i d e r a i n e q u í v o c o que una 
f u e r t e a s i m e t r í a e x i s t o ; que e l l a so m a n i f i e s t a a l n i v e l de p r e c i o s y de 
i n g r e s o s " n o m i n a l e s " - q u e s on l o s que i n t e r e s a n y no l o s i n g r e s o s r e a -
l e s a l e f e c t o d e l ' ' p r omed io " do p r e c i o s - ; y que e l l a e s c a u s a do a l z a 
en o l n i v e l g e n e r a l de p r o c i o s . 

24 - Aún la liquidación de activos necesita que eJguien los tome (el gobier-
no o e l s e c t o r e x t o r n o ) ^ s a l v o que se t r a t o de nuevo s i n s t r u m e n t o s con 
f u e r z a c a n c c l a t o r i a , no tencarios. 

25 - J . K . K e y n e s ( T e o r í a G e n e r a l j o . c . p g s . 276/277) c o n a l u y o j a p r o p ó s i t o de 
e s t o s p rob lemas 5 de l a fo rma de d a r s e l o s p e r í o d o s do p r o d u c c i ó n , y do 
que l a s " g c i nanc i a s i n e s p e r a d a s " no se d i f u n d e n adecuadamente e n t r e t o -
do s l o s p r o d u c t o r e s ^ que h a y una i n e v i t a b l e i n e s t a b i l i d a d de p r e c i o s en 
una economía su. ieta a camb io s . 

26 - C f . E . i f .Rob iche lc ( o . c . ) L e s s o n 3 pago 7 . 

27 E l E s t u d i o Económico K u n d i a l 1957 ( p . 6 ) j a p r o p ó s i t o de l a i n f l a c i ó n en 
l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s s e ñ a l a que l a i n f l a c i ó n también puede s e r cense 
c u e n c i a de un e s t a n o a a i c n t o do l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a de a l g u n a s i n d u s 
t r i a s ^ s i n que e x i s t a una demanda g e n e r a l e x c e s i v a . L a s empresas pueden 
s e n t i r s e t e n t a d a s a aumentar e l margen de u t i l i d a d e s y l o s s i n d i c a t o s a 
e x i g i r mayores s a l a r i o s en l a s i n d u s t r i a s que se ven f a v o r e c i d a s po r e s a 
demanda e x c e s i v a . De a cue rdo con l a e s t r u c t u r a de p r e c i o s y s a l a r i o s 
que haya en ese momento, e s o s i n c r o n : n t o s pueden d i f u n d i r s e po r e l r e s -
to de l a oconomía , i n c l u s o cuando l a demanda no sea s u f i c i e n t e p a r a a b -
s o r b e r l a o f e r t a d i s p o n i b l e j o l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a . L uego , en p . 8 
e s t a b l e c e que 5 cuando l a s p r e s i o n e s de demanda son m i x t a s j y e l a l z a de 
p r e c i o s que se p roduce en im s e e t o r en que e x i s t e denicjada e x c e s i v a se 
d i f u n d o a o t r o s s e c t o r e s c a r a c t e r i z a d o s po r c a p a c i d a d e x c c s i v a j l a p o l i 
t i c a de r e s t r i c c i ó n m o n e t a r i a g e n e r a l puede r e s u l t a r un arma i n e f i c a z 
p a r a comba t i r l a i n f l a c i ó n , Y una vez que se i n i c i a l a e s p i r a l ( v - 6 ) , 
e l l a puede s e g u i r s u marcha a s cenden te rauc^o de spué s de habe r d e s a p a r e -
c i d o todo r a s t r o de mayor demanda. Uo se puede^ puos^ dud^,r do que l a 
i n f l a c i ó n , como e l de semp leo , puede' t e n o r un c a r á c t e r " e s t r u c t u r a l " y 
no e s t a r demas iado v i n c u l a d a a l a s u f i c i e n c i a de l a demanda, en r e l a c i ó n 
con l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a . L o s s í n t o m a s de p r e s i ó n do demanda en un 
s e c t o r , cuando l o s pro-c ios c r e c e n on toda l a oconomía, c reó en l o s p a í -
s e s i n d u s t r i a l e s l a i l u s i ó n de que l a economía en s u c o n j u n t o t e n í a una 
demanda tot?>l e x c e s i v a . Con l o c u a l , a p o s a r de que l a demanda s e g u í a 
d i sm inuyendo cada \rez mas con r e s p e c t o a l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a , l a 
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política económica continuó concentrándose en limitar la demanda^ para 
poner coto al alza do precios. En países de economía centralmente pía 
ncada (p.9) ol principal factor a q.uc obedeció el desequilibrio oferta/ 
demanda en la postguerra fue la falta do proporción do la producción 
destinada al consumo; aparto do ciertos aumentos de costos. En países 
en desarrollo (p.ll) la oferta do bienes de consumo está limitada por 
el grado y la estructura del desarrollo alcanzado, y no puede ampliarse 
libremente para satisfacer el aumento de la demanda. Ello es particu-
larmente importante en materia de alimentos (p.l2)5 que absorben una ma 
yor proporción del gasto del consumidor, y están sujetos a ciertas in-
fluencias Grráticas (p.ej. ol clima) on su producción. En consecuencia, 
jr como por medios inflacionarios no so puedo incrementar establemente 
la producción (p.l3), ol primor paso para crecer con estabilidad es es-
î kW-.®car una política do producción adecuada, coordinada con las políti-
cas f ^ « ello exige incrementar la tasa de inversión, entre 
otras cosas. Esta posición es la que han sostenido la CEPAL en sus es-
tudios desde 1949; ¥ Instituto, y la que lia inspirado a todas las mi 
siones de asistencia tácnica de dichos organismos, que han cooper^o con 
países latinoamericanos para la formulación de planes de desarrollo. De 
aquí, pues, la insistencia en elaborar planos sectoriales detallados. 

28 - I.B.B.I). : Supplementary Financial Hcasures (o.c.) p.l5 
29 - Distinción propuesta por H.Huggins citado por A.Kafka en: El Desarrollo 

Económico y Ancrica Latina (Ed,Fondo Cultura Econcmica), 
30 - Vóase CEPAL: Inflation and Growth - Vol.II Chapter 3 Characteristics of 

the internal' economy and its development 1925/59; (mimeographod) p.271 
y siguientes. 

31 - CEPAL: Inflation and Growth; Vol. Ill chapter V.: A Synthesis of the 
conclusions, page i, 

32 - Prácticamente todos los pa,ísGs han identificado esta insuficiencia. 
Aun en casos como Venezuela, so ha establecido claramente ima dependen-
cia entre la expansión de las exportaciones de petróleo y la expansión 
del producto (Véase: Cordiplan - Plan de Desarrollo Económico Nacional 
1962, pag. 3 y 4). 

33 - /J.A.Lewis - Inflation and Growth, Closing Remarks, (o.c.) p.28. 
34 - Vease, p.ej. S.Kuznets - Aspectos Cuantitativos del Desarrollo Económi-

co (Ed.CEiíLA - 1959) p.41. 
35 - Este último criterio pertenece a R.Campos: Dos opiniones sóbrela Infla-

ción en América Latina, en "Controversia sobre Latinoamérica''. Ed. K. 
Hirschman (o.c.) p.l20. 

36- Los casos do Argentina y Brasil^ que cita E,Campos (o.c.) p.l20 entran 
dentro de este razonamiento. En ellos^ dicho autor señala que la 
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limitación do la capacidad para importar parsce haber estado manejada 
por el gravamen excesivo a las exportaciones mediante distorsiones del 
tipo do cambio o de los preciosj por una política mal orientada de sus-
titución de' importaciones y por un método eq.uivocado para financiar la 
sustitución. 

37 - Ello resulta mensurable en función de la relación entro el índice del 
tipo do cambio del dólar (u otra moneda que so tomo como patrón) y el 
índice' de precios de productos do exportación, expresados en moneda na-
cipnal. 

38 - R.Prebisch en "El Falso Dilema" (o.c.) p.l6; señala Qste hooho y, consi 
dorando el caso de países de exportación agropecuaria^ anota la eleva-
ción do los precios de consumos popularos y señala que "lo peor de todo 
esto es que la devaluación monetaria permite mantener íntegra la renta 
del suelo o incluso aumentarla''. Con lo cual surge una ''manifestación 
perturbadora de aquella tesis del libre juego de las fuerzas económicas, 
tal como suele tómasela en nuestros paí'íos"'. Conseguida la deva,luación, 
¿pr.ra que ir más adelante en medidas de fondo, "si el libre juego do las 
fuerzas económicas, una ves restablecido el incentivo a la actividad pri 
vada, resolverá espontáneamente el problema de la producción?." 

39 - Estas fluctuaciones han sido identificadas por UlíCTAD; y en un estudio 
del Banco Himdial: Economic Growth and External Debt (Dragoslav Avramo-' 
vie L Ass., John Hopkins Press, Ed. I964, especialmente pags, I4 y sigs. 
Este estudio analiza las bajas on la exportación, los cambios en flujos 
de capital de corto plazo, lás aumentos de importación inducidos por la 
inflación, el juego de i-escrvas externas, el financiamiento compensato-
rio,y el grado de compresión posible de importaciones; así como los 
servicios de deuda. En cuanto a las caídas rápidas en las exportacio-
nes, véase tabla 1 (p.l5) en que 5 sobre un total do 17 países on el -.•(to 
do, en que los ingresos provenientes de exportaciones cayeron entre un 
11^ y un 5-4/0 en pocos años, 11 son latinoar-cricanos. Agregase^ que en 
pilos, entre 52^ y 86% de las exportacioiics está constituida por dos 
j roductos a lo nás. En paí.ocs latinoar..̂ ricanos, hay' caídr.s por debajo de 
la tendencia do hasta 34^ en un año (tabla 2, p.l6j. 

4ff - Estos factores están anotados en "Supplementary Financial Measures" 
(o.c.). Allí se señala (p,l6) que la demanda fluctúa en respuesta al 
ciclo que so origina en los países industrializados. Estos cambios 
(p,i7) frecuentemente son especulativos on su naturaleza. T superpues-
tas al ciclo industrial y al ciclo do inventarios, hay fluctuaciones re 
sultantes de cambios de política de los grandes compradores mundiales 
(stocks estratégicos, cambios en cuotas, controles, tarifas, impuestos, 
etc.). Algunos factores do oferta que motivan fluctuaciones son el 
clima, las pestes, largos períodos de gestación, cambios de políticas, 
decisiones sobre nacionalización, etc. , factores que están bajo el con-« 
trol do los países exportadores (o.c. p.l7). 

41 - R.Prebisch: El Falso Dilema (o.c.) p.2. 

/4I - Banco Central 



- 6 -

42 - Banco C e n t r a l do l a E o p ú b l i c a A r g e n t i n a : L a E v o l u c i ó n d e l B a l a n c e de Pa 

gos de l a R . A r g e n t i n a - 1952 p g s . 14 y 15 . 

43 - fí.Prebisch: E l F a l s o D i l ema ( o . c . ) p .6 . 

44 - Aparto do algunos conceptos adicionales como l a remuneración de trabaja d o r e s o c a s i o n a l e s , de i n t e r é s pa ra a l g u n o s p a í s e s . 

45 - Se t r a t a de lona e s t i m a c i ó n c o n j e t u r a l fo rmu lada a p a r t i r do d a t o s d i s p o 
n i b l e s de l a s cuen ta s n a c i o n a l e s , de una s e r i e de p a í s e s ^ p u b l i c a d o s en 
e l Yearbook o f N a t i o n a l A ccoun t s S t a t i s t i c s , do l a s N a c i o n c s U n i d a s . 

46 - Véase KF.Kaldor: E l C r ec im ien to Económico y e l problemc, do l a I n f l a c i ó n . 
En E l T r i m e s t r e Económico , enero/marzo do I96I. 

47 - «ílf.Ahumada (Growth and Stability in Latin America - septiembre 60 - Ditto 
p . 4 ) s e ñ a l a quo l a s u s t i t u c i ó n r e q u i e r e una c on t i nuada d i s t r i b u c i ó n de l 
i n g r e s o en f a v o r do l o s p r o d u c t o r e s de b i e n e s s u s t i t u t i v o s . Por e l l o 
y porque e l peso do o s t a t r a n s g o r e n c i a no se puede d i s t r i b u i r ampliamen 
te s ob re una g r a n p a r t e de l a p o b l a c i ó n , r e s u l t a i n f l a c i o n a r i a , Y e x i s 
t en trwS r a z o n e s p a r a / c 9 n t i n u a r e d i s t r i b u c i ó n : e l l a r g o p e r í o d o de " i n -
f a n c i a " de l a nueva i n d u s t r i a ; e l hecho de que cuando una l í n e a de s u s -
t i t u c i ó n se a g o t a , vina nueva l í n e a debo oncaraxiBC, de l o que r e s u l t a un 
p roce so c o n t i n u o ( C f , D u d l e y SL:-ers ~ La T e o r í a do l a I n f l a c . . . . O . c , p, 
402 , con r e s p e c t o a l p r oce so " c o n t i n u o ' O ; y e l que l a p r o t e c c i ó n debo 
s o r a j u s t a d a de tiempo en t iempo, a l s u b i r l o s p r e c i o s i n t e r n o s . ( S a l v o 
que se f i j e n ad v a l o r e m ) . 

48 - B . P r e b i s c h ~ E l F a l s o D i l e n a O . c . p g s . I 4 y I 5 . 

4 9 ~ VeasG I n s t i t u t o L a t i n o a m e r i c a n o do P l a n i f i c a c i ó n Económica y S o c i a l : 
I n t e g r a c i ó n , S e c t o r E x t e r n o y D e s a r r o l l o Económico de Amér i ca L a t i n a -
o c t ub re de I966. 

50 N . K a l d o r : E l C r e c im ien to Económico. O . c . P . l O l . 

5 1 - B . P r e b i s c h (0.0.) p . l O . 

52 - B . P r e b i s c h en " 'Hac ia una D inámica d e l D e s a r r o l l o La t i noamer i cano ' - c o n s i 
do r a que en e l l o r e s i d o e l t r a s f o n d o de l a i n f l a c i ó n l a t i n o a m e r i c a n a 
(P . 75 ) . 

53 B . P r e b i s c h ='E1 F a l d o D i lema ' ' p . 2 . Aunque debe a n o t a r s e que e s to ú l t i m o 
no s e r í a imputab le a l p roce so de p l a n i f i c a c i ó n ' "per s o " s i n o en cuanto 
i n c l u y e r a p l an i f i C ' . . o i ón y ' ' c o o r d i n a c i ó n ' " . 

54 - En s t o c k s , t i e r r a s , o t r o s i n m u e b l e s , caiv.bio e x t r a n j e r o , v a l o r e s , e t c . 

55 - En CEPAL: I n f l a t i o n and Growth - Volumen I I I , p a g s . 83 a 88 , so anotan 
una s e r i e de e s t o s d e s a j u s t e s . E n t r e o t r a s c o s a s so s e ñ a l a que e l pape l 
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y l a n a t u r a l e z a d e l s e c t o r e x t e r i o r pono a p rueba r i g u r o s a una o r g a n i z a 
c i ó n q.ue no e s t á p repa rada pa ra h a c c r f r e n t e a t a l e s e x i g e n c i a s de de sa 
r r o l l o . ( p . 8 3 ) . 

56 - v é a s e R . G o l d s m i t h : La E s t r u c t u r a F i n a n c i e r a y e l C r ec im ien to Económico. 
Ed . CEMLA 1963. 

57 - Sobre l a e x t e n s i ó n de l s i s t e m a denominado " p a r a b a n o a r i c " en un ca so e s -
t ud i ado en Amér i ca L a t i n a , v é a s e : S . I t z c o v i c h : L o s I n t e r m e d i a r i o s F i n a n 
c l e r o s no B a n c a r i o s en A r g e n t i n a . (Ed. D i T e l i a ) . E s t u d i o s pa ra l o s 
E s t a d o s Un ido s s ob re e s t a m a t e r i a han s i d o hechos por fi. Go l d sm i t h : A 
S t u d y ol" S a v i n g i n the U . S . j F i n a n c i a l I n t e r m e d i a i r e s i n the Amer ican 
Economy, S t u d i e s i n the I f e t i o n a l B a l a n c e - s h e e t , The N a t i o n a l :Jealth o f 
the U . S . i n the Po s twa r P e r i o d , y o t r o s t r a b a j o s , e spec i a lmen te e l c i t a 
do en n o t a a n t e r i o r . 

58 - R . P r e b i s c h ( o . c . ) p . l 4 
PmJTO -g. • • 
59 - R . P r e t ó s c h ( o . c . ) p.24. 

60 - I n f l a t i o n and Growth ( o . c . ) V o l . I l l p.84. 

61 - Casos de e s t e t i p o han s i d o f r e c u e n t e s on l a s p o l í t i c a s de p r e c i o s . A s í , 
cuando so ha a s i g n a d o a l poder p ú b l i c o l a f a c u l t a d de f i j a r p r e c i o s p a -
r a multit\;Lá de b i e n e s y l a s a g e n c i a s g u b e r n a t i v a s han q u e r i d o e j e r c e r -
l o s p a r a muchos do e l l o s , haJi c o n c l u i d o aceptando l a s e s t i m a c i o n e s do 
c o s t o s y márgenes do b e n e f i c i o s p r e s e n t a d o s por e l mismo s e c t o r p r i v a d o 
a l q.uo t i e n e n l a o b l i g a c i ó n de c o n t r o l a r y c o n v a l i d á n d o l a s p r á c t i c a m e n -
te s i n a n á l i s i s s u f i c i e n t e . 

62 - R . P r e b i s c h ( o . c . ) p . 2 1 

63 - P a u l Hoffman en: " H a c i a un mundo s i n n e c e s i d a d e s ' ' , (Ed. EUDEBA 1965 pg s . 
46/47> s e ñ a l a q.uo " l a a c t i t u d do l a gente r i c a puede s e r también un s e -
r i o obs tácu lo - pa ra e l d e s a r r o l l o . L o s hay q.uc u san do s u s r i q u e z a s cons 
t r u c t i v a m e n t e . Pe ro son muchos, en cambio, l o s q.uo permanecen impe r t u r 
b a b l e s ante l a s c o n d i o i o n o s do v i d a de l a m a y o r í a . En l u g a r do i n v e r t i r 
s u r i q u e z a en s u p r o p i o p a í s , l a expo r tan a l e x t e r i o r o l a aoumulan en 
l o s bancos e x t r a n j e r o s . O b s t a c u l i z a n l a r e f o rma a g r a r i a , evaden e l p a -
go de impues to s y hacen o s t e n t a c i ó n de s u prosperidad ante s u s compatr io 
t a s d e s n u t r i d o s " . 

64 - L a a p o r t a c i ó n t a l vez más c i t a d a en e s t e s e n t i d o se debe a H . A u j a c : " L a 
i n f l a c i ó n como c o n s e c u e n c i a mone ta r i a de l comportamiento de l o s g r u p o s 
s o c i a l e s : una h i p ó t e s i s de t r a b a j o " ( p u b l . en Economic A p p l i q u é e - a b r i l / 
jionio de 1 9 5 0 - T rad . M. Choncho l ) . S u t e s i s : l a i n f l a c i ó n o s e l r e s u l t a 
do d e l comportamiento do g r u p o s s o c i a l e s ; y e s t o s g r u p o s s on l o s que l a 
h i s t o r i a ha formado ( p . 2 ) ; e l l o s - no co r re sponden nece sa r i amente a l a s 
t r a d i c i o n a l e s c l a s e s s o c i a l e s ( p . 2 ) ; y son a g r u p a b l e s en do s g r ande s Ó£ 
done s : l o s r u s p o n s a b l o s d e l p r oce so i n f l a c i o n a r i o por s u conduc ta , y l o s 

/qu.e son v í c t i m a s 



IV -

q.ue son v í c t i m a s dc 61 por s u s i t u c c i ó n ( p , 6 ) . A s í j e l p roco so i n f l a -
c i o n a r i o t e rm ina cue,ndo un grupo adopta una conducta de a c e p t a c i ó n , de 
g rado o por f u e r z a ( p . 8 ) . Y Ilea 'd, el J.ci c o n c l u s i ó n de que en i n f l a c i ó n 
h a y dos g r u p o s a c t i v a n e n t o p r o t a g ó n i c o s : e m p r e s a r i o s y a s a l a r i a d o s (p , 
14), ( o t r o problema es e l d.£, s i é s t o s ac túan como c o r p o r a c i ó n o a t r a -
v o s de s u i n f l u e n c i a s o b r o e l g o b i e r n o ) . Cada g rupo (empresa r i oj asala 
r i a d o s , r e n t i s t a s ) t i e n e una conducta y una s i t u a c i ó n . P o r l a p r imera 
promueve e l p r o c e s o ; po r l a segun.da l o s u f r e . Una s e r i e do o t r o s a u t o -
r e s l a s e ñ a l a n ; e n t r o e l l o s "ü.U.ííostow ( o , c . ) también l a u b i c a como cau 
sa impo r tan to de l p r o ce so i n f l a c i o n a r i o o 

65 - E s t u d i o Económico M u n d i a l 1957. 

66 _ i d . p ,8 

67 - i d . p .33 

68 - i d . p .34 

69. - H.Probisch (o„c,) p.3 
70 - E ron fcnbrenne i " y H o l z n a n ( o . o „ ) p . 625 y s i g s „ 

7Ü. - id. p.626 
72 - Sobro l a c a l i d a d de " p r o r r e q u i s i t o " que t i o n o l a toma de c o n c i e n c i a , 

véanse el Flan i f a c i ona l de D e s a r r o l l o Bconv'mico y S o c i a l d e l U ruguay y 
e l Veme. P l a n do Development EconoEiq.uG et S o c i a l 1966/70', p u b l i c a d o 
en o l B o l e t í n O f i c i a l de l a H c p ú b l i c a l^^ancesa, pág i na IO .6OO. 

73 - Kirschen y otros (Eoono;:.ic Policy in our Time, 0.0.), analiaan la pug-
na en p a í s e s i n d u s t r i a l e s d e l h o n i s i e r i o n o r t o^ l a s c a r a c t e r í s t i c a s i n s 
t i t u c i o n a l c o de l o s en te s q.ue p a r t i c i p a n en e l l a ^ y l a s fo rmas cono 3-
j o r c c n s u i n f l u e n c i a , on pa r t e a s o c i a d a s a l i n t e r é s de l o s g o b i e r n o s 
por mantener s u s o l e c t o r e s ; l a s c o n s e c u e n c i a s gue do e s t a s p r e s i o n e s 
permanentes y c i r c u i i s t a c i a l o s s u r g e n son i m p o r t a n t e s pa ra una s e r i e do 
campos, dc en t r e l o s c u a l e s l a p r op i edad de ©m^X'osQ/S ^ Ib. l u c h a c o n t r a 
l o s monopo l i o s c o n s t i t u y e n e lementos e s e n c i a l e s ; t i -atan también s ob r o 
l o s e lementos p s i c o l ó g i c o s que a f e c t a n a l o s g o b i e r n o s ( s u g rado de i n 
t r a n s i g e n c i a , s u v a l o r a c i ó n sobre l a e s t a b i l i d a d s o c i a l , y s u a c t i t u d 
h a c i a l o i n t e r n a c i o n a l , p r i n c i p a l m e n t e ) ; i d e n t i f i c a n a l o s d i s e ñ a d o r e s 
de l a p o l í t i c a on s e c t o r o s p ú b l i c o s y p r i v a d o s ; a s í como l a s r e s t r i c c i o 
ne s d e r i v a d a s do l a s " r e g l a s d e l juego ' ' e s t a b l e c i d a s por e l marco i n s -
t i t u c i o n a l „ 

74 - La CE"PiiL h a b í a anotado en v a r i o s e s t u d i o s de p a í s e s e l p roducto i n f l a -
o i o n a r i u do l a e s t é r i l pu ja en t r e l o s d i s t i n t o s g r u p o s s o c i a l e s po i 
j o r ~ r s u p a r t i c i p a c i ó n en un i n g r e s o que no c r e c e ; y l o s g r u p o s a s e s o -
r e s do d i cho o rgan i smo y d e l I n s t i t u t o h a l l a r o n l a misma e x p l i c a c i ó n 
- e n t r o o t r a s - de l a e s p i r a l i n f l a c i o n a r i a en c i e r t o s p a í s e s . 

/75 ~ J . V i l l a n u e v a , 
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75 - J . V i l l a n u e v a , en The I n f l a t i o n a r y P r o c e s s I n A r g e n t i n a ^ 1 9 4 3 - 6 0 ( E d . 
1964) -.161; s e ñ a l a una s e c u e n c i a p a r a l o s cambios s u c e s i v o s en p r e c i o s 
r e l a t i v o s e n t r e s e c t o r e s y f a c t o r e s , que c o n t i e n e l a misma h i p ó t e s i s . 
T . B a l l o g ( o . c . p . 2 5 } a l r e d e d o r d e l mismo tema de p r e c i o s r e l a t i v o s 
a g r i c u l t u r a / m a n u f a c t u r a j s e ñ a l a q,ue l o s p r e c i o s r e l a t i v o s de l a s manu-
f a c t u r a s s on t a n poco r e p r e s e n t a t i v o s de l o s c o s t o s s o c i a l e s de o p o r t u 
n i d a d como l o s de l a a g r i c u l t u r a ; pues e x p r e s a n e l poder r e l a t i v o de 
monopo l i o y e l poder de c o n t r a t a c i ó n c o l e c t i v a de l o s r e s p e c t i v o s s i n -
d i c a t o s . E l s i s t e m a ( p . 2 6 ) es de po r s í t a n r í g i d o que se v u e l v e i n e s 
t a h l e y propende a l a s p r e s i o n e s i n f l a c i o n a r i a s de c o s t o s . CEPAL 
( I n f l a t i o n and Growth j o . c . ) r e coge/numero sa s o p o r t u n i d a d e s e l mismo 
p rob lema de l a p u j a s o c i a l . A s í en e l e s t u d i o d e l c a s o de A r g e n t i n a 
( v o l . I V p . 3 7 ) se s e ñ a l a n l a s r e s i s t e n c i a s i n s t i t u c i o n a l e s a l a j u s t e de 
l o s p r e c i o s r e l a t i v o s ; po r l o que l a m u l t i p l i c a c i ó n de l o s d e s a j u s t e s 
s e c t o r i a l e s en e l n i v e l g e n e r a l de p r e c i o s r e s u l t ó dada po r l a i n t e n s i 
dad de e s t a r e s i s t e n c i a ( p g s . 3 6 / 3 7 ) j a s o c i a d a a l a i n f l e x i b i l i d a d d e s -
cendente de l o s p r e c i o s n o m i n a l e s . En e l e s t u d i o d e l ca so de C h i l e 
( v o l . V p.69) s e s e ñ a l a l a e x i s t e n c i a de una pugna a c t i v a po r l o s b i e n e s 
y s e r v i c i o s e x i s t e n t e s ^ y una p r e s i ó n c o n s t a n t e de l o s p r e t Q r i d j s en l a 
c ompetenc i a , con l a p a r t i c u l a r i d a d de que t odo s l o s g r u p o s han t e n i d o 
a l g u n a p o s i b i l i d a d p o l í t i c a de c a u t e l a r o promover s u s i n t e r e s e s . Lo 
c u a l se v i n c u l a a l a p r á c t i c a de g r a n d e s g r u p o s económicos ( p . l ? ) . 

76 - S . R u g g l e s - Summary o f the Con fe rence ( o . c . ) p s . 8 y 9 - s e ñ a l a que l a 
economía de mercados l i b r e s no t i e n e p r o b a b i l i d a d de p r o b a r s u s m é r i t o s 
en e l f u t u r o , por una s e r i e de r e s t r i c c i o n e s emanadas en A m é r i c a L a t i n a 
de l a o r g a n i z a c i ó n s o c i a l , que imp iden e l i m p e r i o de l a l e y , y e s t r e -
chan c o n s i d e r a b l e m e n t e e l g r ado de a c c i ó n de l o s g o b i e r n o s . E n t r e e -
l l a s , l a s d e c i s i o n e s tomadas po r una empresa , l o s b a j o s p a t r o n e s cu l turr 
r a l e s en c i e r t o s s e c t o r e s , y l a e x i s t e n c i a de g r u p o s t r a d i o i o n a l i s t a s 
que n i e g a n l a n o c i ó n de s up remac í a de l a l e y . 

77 - K i r s c h e n ( o . c . ) p . 2 2 9 

78 - C f . U r i , ( o . c . ) p . 2 0 

79 - H . P r ' e b i s c h : H a c i a una D i n á m i c a d e l D e s a r r o l l o L a t i n o a m e r i c a n o ( D o c t o . 
E/CN. 121680 - año 1963) p . 7 5 . 

80 - P . M a s s é : I n f o r m e s o b r e l a s R e n t a s - v e r s i ó n c a s t e l l a n a a p a r e c i d a en 
" I n f o r m a c i ó n Come r c i a l E s p a ñ o l a , mayo de I 9 6 4 ~ p . 4 1 ( E d . M i n i s t e r i o de 
Comerc io de E s p a ñ a ) . 

81 - C f . I d . 

82 - E l I n s t i t u t o e s t á r e a l i z a n d o a l p r e s e n t e e s t o s e s t u d i o s . 

83 - T . B a l l o g en: " L a P o l í t i c a Económica y e l S i s t e m a de P r e c i o s - ' ( B o l . E c o n o 
mico de A m é r i c a L a t i n a - V o l . V I N r o . 1 - marzo de I96I) s e ñ a l a que e l 

/ t i r a y a f l o j a 



~ 10 -

t i r a y a f l o j a e n t r e un s e c t o r a g r í c o l a a r c a i c o y m s e c t o r i n d u s t r i a l 
monopó l i c o b a s t a r á por s í mismo p a r a i n i c i a r una e s p i r a l i n f l a c i o n a r i a 
que se a l i m e n t e y s o s t e n g a por s í misma ( p . 5 2 ) . 

84 - H .AuJac o .G . p .453 s e ñ a l a que e s t e c r i t e r i o no c o n s t i t u y e una mera espe 
c u l a c i ó n ^ pues on F r a n c i a ^ d u r a n t e l a g u e r r a y en l a i n f l a c i ó n i n m e d i a -
t a de p o s t g u e r r a , xma de l a s c a u s a s de l a s i g n i f i c a t i v a b a j a en l a p r o -
d u c c i ó n fue l a s u b a l i m e n t a c i ó n de l o s t i - aba j ado re s (p.15). Hay c a s o s 
en Amér i ca L a t i n a en que e l i n g r e s o d e l p a í s no a l c a n z a r í a en a p a r i e n -
c i a p a r a " f i n a n c i a r " una i n g e s t a adecuada^ aunque e l i n g r e s o e s t u v i e r a 
mejor d i s t r i b u i d o en s u n i v e l a c t u a l , 

85 - A . H a r b c r g e r on: " E l p rob lema de l a i n f l a c i ó n en Amer i c a L a t i n a " ( D o c u -
mento CIES/855 - f e b o l 9 6 6 , p r e s e n t a d o a l a I V Rexonión A n u a l d e l C I E S en 
Buenos A i r e s ) ^ p ropone q u e , m i e n t r a s l a i n f l a c i ó n no c o n c l u y a , debe pro 
c e d e r s e a r e a j u s t e s , p a r t i c u l a r m e n t e de d e p ó s i t o s en i n s t i t u c i o n e s f i -
n a n c i e r a s , de t a s a s de i n t e r é s de c r é d i t o s , y a r e a j u s t e s , p e r i ó d i c o s 
( aún t r i r . f c s t rG l o s ) on l a s t a r i f a s de s e r v i c i o s p ú b l i c o s , • 

8 6 - Véa se CEP AL - I n f l a t i o n ¡k Grovrth ( o . c . ) v o l . I I I p, 1 0 6 / 1 0 ? . , y 
87 - E . i l ' . I i ob ichek -The u s e o f M o n e t a r y D a t a en F i n a n c i a l P rog ramming - l e s s . 

5 ; a p r i l 62 , p s 2 y 3 cx;presa que l o s e f e c t o s f i n a l e s de m aumento i n i 
c i a l de p r e c i o s no son r e a lmen te c o n t r o l a b l e s ; y p a r t i c u l a r m e n t e ello 
no e s p o s i b l e en e l ámbi to i n s t i t u c i o n a l , p o l í t i c o y p s i c o l ó g i c o que ' 
t i e n e p r o b a b i l i d a d de d a r s e en l a m a y o r í a de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . 
( E s mayor , pue s , en e l l o s , l a p r o p e n s i ó n i n f l a c i o n a r i a a l i m e n t a d a por 
f a c t o r e s que j uegan a t r a v é s de l a c onduc ta de l o s g r u p o s s o c i a l e s ) , 

88 ~ B . P r o b i s c h : Apun to s d e l Cu r s o de Economía P o l í t i c a , 1934 ? ( o . c . p . 4 ) -
En e l mjsmo, s e ñ a l a también que e l c r e c i m i e n t o a c t i v a e l fenómeno de 
c i r c u l a c i ó n de l a s c l a s e s d i r i g e n t e s ; y que l a p r o t e c c i ó n , a l promover 
l ina e v o l u c i ó n más a c t i v a do l o s g r u p o s b e n e f i c i a d o s con e l l a , i n t r o d u c e 
v a n t a j a s p o l í t i c o - s o c i a l o s más i m p o r t a n t e s que l o s p e r j u i c i o s puramente 
económicos que " p o r se ' ' o l l a t r a e (en concepto de c o s t o s comparados ) . 

89 - I n f l a t i o n and Growth ( f i epor t by the S e c r e t a r y Gene ra l o f U.S Í . ) , d o c t . 
E / 4 1 5 2 , o .c„ p . l O , r e c o g e e s t a d i f i c u l t a d , 

90 - Y en cuanto más recurran l a s a u t o r i d a d e s a l f a c t o r p s i c o l ó g i c o , menos 
s e g u r i d a d t e n d r á n con r e s p e c t o a l a s c o n s e c u e n c i a s p r e c i s a s que e n t r a ñ e 

una medida de te rm inada ( E s t . E c o n ó m i c o M u n d i a l 1957? p . 5 6 ) . 

9 1 - C i e r t a s f o rmas de p a r t i c i p a c i ó n do i o s g r u p o s s o c i a l e s - a m p l i a s o r e s 
t r i n g i d a s - apa recen como n e c e s a r i a s . Se t r a t e d e , po r e jemplo " t a x 
h e a r i n g s " ( p r o p u e s t o s en: E . R u g g l e s : Summary o f the Con fe rence o f I n f l a 
t i o n and GroTfth, o „ c . p . l 9 ) 3 como forma de p a r t i c i p a c i ó n r e s t r i n g i d a ; o 
b i e n de un " a c u e r d o s o c i a l " ( p . e j . : I n f o r m e H a s s é , y a c i t a d o ) como f o r -
ma de p a r t i c i p a c i ó n ampl ia„ 

92 - E l concepto do a d m i n i s t r a c i ó n d e l p a í s a b a r c a todo e l c o n j u n t o de i n s t i 
t u c i o n e s , a c c i o n e s y d e c i s i o n e s que l o s g r u p o s s o c i a l e s d e s a r r o l l a n , 

/ e j e c u t a n y adop tan ; 
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e j e c u t a n y a d o p t a n ; y no so lamente l a s d e l s e c t o r p ú b l i c o . Sob ro l a no 
c o s i d a d ^ i d e n t i f i c a d a a n i v e l de un p a í s , de camb ia r l o s esquemas de s u 
a d m i n i s t r a c i ó n g l o b a l ; - v c a s c e l P l a n N a c i o n a l do D e s a r r o l l o Económico y 
S o c i a l 1954/74 do l a R . O . d e l U r u g u a y , Tomo I , 

93 - C f . K i r s c h c n y o t r o s ( o . c . , e s p e c . p . l 9 3 ) . 

94 - A . C a l c a g n o : on ' 'Un modele pour é t u d i e r 1 ' a c t i o n r e c i p r o q u e e n t r e l e s 
f o r c e s p o l i t i q u e s o t l e s a c t o s e t p rompts d u gouve rnement " ( 1 961 ) 5 d e s a 
r r o l l a m esquema m e t o d o l ó g i c o p a r a p rog ramar l a a s i g n a c i ó n de poder 
po r cada ente a cada ' b p e r a t i v o " , d en t r o de l o s l í m i t e s de poder r e a l to 
t a l , que cada ente t i e n e . E s t o modelo e s t á t i c o e s t á s i e n d o p u e s t o a l 
p r e s e n t e en t é r m i n o s d i n á m i c o s po r e l mismo a u t o r . 

95 - S i n embargo, p u d i e r a p r e s e n t a r s e e l caso do una t a s a de c r e c i m i e n t o l o 
s u f i c i e n t e m e n t e a l t a - p o r l o monos a c o r t o p l a z o - on que e l quantum de 
mayor i n g r e s o gene rado en vo lumen f í s i c o por e l p r o ce so d e b i l i t a r a l o s 
r e c l a m o s de mayor poder de compra v í a aumento en l a s r e m u n e r a c i o n e s n o -
m i n a l e s u n i t a r i a s de l o s f a c t o r e s ( l o s d o s : t r a b a j o y emp re s a r i o y c a -
p i t a l ) . 

96 - P o r l a c u a l se c a n a l i c e l a f u e r z a g r e m i a l . E l l a t i e n e que s e r muy avan 
z a d a , c u a l q u i e r a s e a s u o r i g e n ; y y a so t r a t e p . e j . , do l a e x i s t e n c i a 
de m a conduc t a s o c i a l p r o p i a de e s t a d o s c o l e c t i v i s t a s , o de l a que s u r 
ge de l a l a r g a d e c a n t a c i ó n p r o d u c i d a po r e l " d i á l o g o s o c i a l " , en p a í s e s 
de o t r o s s i s t e m a s p o l í t i c o s . 

97 - E l l o no n e c e s a r i a m e n t e l l e v a a \ma e s p i r a l , aunque s í a e l e v a r e l n i v e l 
d e ' p r e c i o s ( v é a s e J . M . K o y n c s o . c . p . 2 8 l y s i g s . ) . 

PmJTO 3. 
98 - véase: Integración, Sector Externo y Desarrolle Económico do América La 

t i n a - I n s t i t u t o , o c t u b r e do 1966 , v o l s , I y I I . 

99 - i d . p . 2 1 

1 0 0 - i d , v é a n s e l a s v a r i a s h i p ó t e s i s p l a n t e a d a s en d i c h o e s t u d i o . 

JOX - Y aún q u e , t a l v e z , una d e v a l u a c i ó n de un p a í s m o t i v a r a d e v a l u a c i o n e s 
en cadena do o t r o s p a í s e s . 

1 0 2 - Tanto e l f a c t o r t r a b a j o , como l o s e s t r a t o s de menor i n g r e s o d e l f a c t o r 
e m p r e s a r i o y c a p i t a l , po r l o menos. 

103 - V a r i o s E s t u d i o s E conómico s de CEPAL y t r a b a j o s e s p e c i a l e s -como e l c i t a 
do recientementG-, y más r e c i e n t e m e n t e l o s t r a b a j o s preparatorios de l a 
C o n f e r e n c i a í l u n d i a l do Comerc io y D e s a r r o l l o , ' y l o s de é s t a misma. I g u a l 
mente E . P r o b i s c h ( E l F a l s o D i l e m a . . . o . c . , p . 2 y s i g s . ) . 

104 - UMCTAD, Eeport of the Conference. 

/IO4 - La Conferencia de las 
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105 - La Conferoncia de las Nacionos Unidas sobre Comcrcio y Desarrollo UNCTAD) 
Final Act and Rupert, volume I (Findings) pages 5 to 8, señala que^ am 
quo ol comercio mmdial creció más del doble desde 1950j Iŝ s exportado 
nes do los países en desarrollo crecieron a m ritmo menor; y como resul 
tado de ello su participación on el comcrcic mundiaJ bajó de un tercio 
en dicho año a poco más do un q.\ainto en 1962. Los tsrrainos del inter-
cambio de los países en desarrollo se deterioraron durante este período; 
y tanto esta pérdida como la menor expansión relativa de sus exportacio 
nes no hacen sino reflejar la estructura del intercambio de tales paí-
ses, exportadores do materias primas e importadores do productos elabo-
rados. La tasa de expansión del comercio mundial de manufacturas es más 
del doble de la que corresponde a productos primarios. Así, los países 
en desarrolle^ que tenían un superávit en 1950, pasaron a tener un défi 
cit de u^s. 2.300 millones en 1962 en su balanza comercial, mientras 
sus transferencias netas por beneficios y otros invisibles llegaron a 
u^s 3.300 millones cerca de dicho año. Para alrededor de 1970, sobro 
la base de la tasa de 5^ crecimiento anual establecida en la Década 
de las Naciones Unidas' para el Desarrollo, el exceso de importaciones 
podría llegar a u$s 20.000 millones. Ciertamente, no importa la exaoti 
tud de la cifra, sino su orden de magnitud y su tendencia. Tendencia 
a la cual se asocia el hecho de que las oscilaciones de las exportacio-
nes- pueden ser (y de hecho son) interruptivas del desarrollo (UííCTAD -
vol. I p.14). El problema en perspectiva, pués, presenta a América La-
tina como un caso particular del problema mundial. Y las presiones in-
flacipnarias internas generadas en la insuficiencia de las exportaciones 
no podrían ser enjugadas establemente sino amenta,ndo éstas. 

106 _ MCTAD Final Act. ¥olume I page 54 (1904) 
107 - United Nations: International iáonetary Issues and th,e Developing Coiantries 

Paragraph 52, page 14 (1965). 
108 - Declaración de Jamaica, del 22 de abril de I966. Publicada en el Bole-

tín Kensual del CEMLA, mayo de 1966. 
109 - Supplementary Financial iíeasures. IBRD, Page I6. (December I965) 
110 Of. Supplementary Financial Keasures, p.2. 
111 - id. p.58. 
112 - Cf. E.Walter Eobichek: Financial Programming and Economic Development, 

august 65, p.7J quien expresa quo el balance de pagos constituye típica 
mente la limitación más crítica a la libertad de los países para seguir 
políticas internas autónomas. 

113 - UiTCTAD - General principie eleven, p.ll . 
114 - id,. General, principie fifteen, p.ll. 
115 - id. Annex A. 1Y.3. Aims of International Financial and Technical 

Co-o-oeration (p.44). Allí se hace referencia^específica a la nê êsidad de que no haya condiciones de naturaleza política, militar o ¿conomica, (Considerandos de una Reconendación adoptada por 89 votos al, con 2^" abstenciones). 




