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INTRODUCCION

)

1. El tems y los objetivos de la invegtigecién

"En Chile, el tema de la inflacién es uno de los més investigedos
y debatidos} sin embargo, la mayor parte de lo tratado se refiere a sus
causas y-efectos. En este bentido’él caso chileno ha llegado a ser la
fuente’ inspiradora del enfoque o teoria "estructuralista" de la infla-

. ¢ién que se ha desarrollado en él pensamiento econémico lstinoamericano,
Pero, dentro de este abundante material’acedémico, uno de los aspéctos.
que menos atencién ha recibido ha sido 61 andlisis de las diferéntes
politicas ensayadas pera reducir o supersr el élza continia del nivel
de precios.* La persistencia del fenémeno y 1s ‘léntitud mostrada por
la évolucién econémica, sumadd al fracaso de las polfticas de estabi-
lizacidn, es probable que heyan 1nducido 8 los investigadores y trata-
distas a persistir en el anélisis de las causas-efectos de 13 inflacién,
més gue a tratar con acuciosidad los esfuerzos antinflaclonarlos reali-
zados, : )

. En Tos tultimos afios el interés por esta parte del tema de la infla<
‘c16n ha’ venido decayendo, en circunstanciss qué la preocupacidn o moti-
vacién principal de la polftice econdmica,’ ha sidd su superacién o,
por lo menos, su desaceleracién. En efecto, gntre 1956 y 1966 se han
llevado a cabo tres importantes politicas de estabilizacién, que en
total han cubierto nueve afios. S6lo en el bienio 1963-6h la polftica
dejs de ser regida por los fines antinflacionarios. No obstante este
hecho, esas tres experiencias han sido estudiadas y discutidas con un
interés cada vez menor, ' ' .

El primero de los ensayos aludidos;’ que abarcéd los afios 1956-58 y

"que se ha conocido como la polftica "Klein & Saks", fue asiduamente
investigado, analizado y discutido puiblicsmente. El siguiente, que se
desarrollé entre 1959-62, ya fue menos tratados, sun cusndo en 61 se
logré ura ‘importsnte desaceleracidn del ritmo de 16s precios y un
periodo’ no ‘despreciable de ‘estabilidad que posteriormente se perdié de

mansra espectacularmente répids,
/De esta



De esta segunda experiencis no se hizo el acucioso andlisis ni discu-
sién cue singulsrizé a la anterior; ello coincide con una notoris deca-
dencia del debate académico pdblico de las cuestiones econémicas. Los
profesionales de esta ramas cientifica han venido quedsndo relegados a
tareas técnicas dentro de entidades especializadass o de la administracién
pdblica, y hs disminuido la proyeccién directa cue hzacia 1la opinién piblica
tuvieron en otros tiempos sus planteamientos. Més aun, los organismos de
investigacién no han tratadd‘suficiéntgmente las polfticas en referencia,

La preocupacidn académica respecto 2l actual ensayo antinflacionario
también ha sido escasa, por no decir nula; no obstanté ser uno de los més
novedosos que han tenido lugar entre los psises latinosmericanos que
padecen de inflacién endémica; ¥y cuyos resultados - por las condiciones
politicas y sociales de que estf rodeado - serén probablemenbé decisivos
en la conduccién de la polftica reformista iniciads en 1965 y pers el
futuro status nacional., Tal vez podria parecer prematuro iniciar una
evoluacién de €1, pues-a2dn estd en desarrollo, Sin embargo, bien puede
intentarse debido a que han transcurrido ya dos de los cuatro afios para
los que fue programads y por los importantes acontecimientos acaecidos en
el intertanto, Ademds, 1a actual experiencia estd informada de conceptos
¥ de esquemas de diagnéstico e ideolégicos que bien merecen ser abordados
académicamente,

A la luz de 1s profusa discusién y anflisis a que fue sometida la
politica de 1956-58 (Klein & Saks), es evidente el menor interés académico
con que se han acogido las experiencias siguientes, Tsl actitud resulta
inconveniente por cuanto - tan“o en los circulos profesionalesAcomo en
los dirigen#es Yy en la opinién pﬁblica ~ no se crea suflciente conciencia
de lo. que significan las politicas en que se compromete als socledad, ni
se estlmnla la oritica seria y serens. .

Este grado decreclente de la inquietud por analizsr y debatir las
politicas econémicas mis relevantes de los \ltimos afios, es una de las
razones que ha inducido la presente investigacidn, la que persigue aportar,
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dentro de la mayor objetividad posible, uns presentacidén sistemdtica de e
antecedentes y resultados de los tres énsayos de estabilizacién del perfddo
1956-66, Podria estimsrse que el estudio de polfticas frustradas, como en .
este caso son laa de 1956-58 y 1959-62, obedece sélo a preocupaciones. °
académigas. o a afanes historicistas. Pero, esos aspectos no son los

Unicos ‘interesantes; los hay también :en el campo posiiivo o de aplice-~
ciones inmediatas.

Las dos primeras polfticas eétudiadas, ademés de proporcionar valio-
sos antecedentes sobre el comportamiento de:la:economia y del proceso .
antinflacionario frente a las medidas que han tratado de contenerlo, se
emplean como testigos para intentar una evaluacién de esta dltims exbe~
riencia, y aprecisr hasta donde -sus sutores y .conductores hen tomado 1as
lecciones dejadas por squéllas. '

El hecho que en forms continuada se hayan ensayado tres politicas
antinflscionarias bastante bien definidas, viene a ser una circunstancia
afortunada para el disefio e instrumentalizacién de otros futuros intentos;
pues, las experiencias hechas hen dejado m4s en claro la esencia y las
formas que posee-y adquiere el .proceso inflacionista, y los requisitos. -
o atributos aue deben temner las pollticas con que se le ataque. Ya no
se trata de organizar un conjunto de medides en funcién de una u otra teoria,
sino que éstas pueden complementarse con el acervo .empirico dejado por los
intentos anteriores. Ello es posible, dado el hecho que los ensayos men~
cionados -han tenido lugsr en un perfodo relativemente inmediato y en que
no hay muchos cambios ponderables en la‘estructura econémica e institu-
.clonal del psais. Tales qxperiencias resultsn mejores testigos qué las
polfticas antinflacionarias aplicadas en otros pafses o economfas, que
3 menudo se suelen tomar como.referencia, Naturslmente que pdra utilizarlas
en ese sentido, deben anslizarse profunda y objetivamemnte, -

El giro que ha venido tomando .1la .actual politica de estabilizacién en
su segundo aflo de ejecucién (1966) y los efectos recesionistas que conse-
cuentemente empiezen a aflorar a fines de 1966 y primeros meses de- 1967,
son ung muestra del escaso aprovechamiento de las experiencias anteriores,

/Se ha



Se ha asumido el compromiso de reducir 2 un minimo la veriacién de los
precios en un plazo de cuatro afios, al mismo tiempo que se pretende-rea-
lizar reformas bésicas en un plszo meyor., Si se acepta que la inflacién
tiene su origen en rigideces estructurales, llega a ser incompatiblq:
tratar de detenerla en un periodo menor al gue demandan las reformes, y
comprometer las iniciativas de cambios por cumplir las metas de estabili-
zacién, . ‘

Ls experiencia que aporta el estudio de las politicas aplicadas
permite definir mejor el contenido de la polftica amtinflacioneris. La
historia de los afios 1956-66 deja en evidencia la terndencia a considerar
la lucha contra ls inflacién como una polftica de corto plazo, de cardcter
coyuntural, Ese enfoque ha colaborado a hacer infructuosos los esfuerzos
invertidos; pero, lo m4s sensible es que en la idltima experiencia haya
sido suficientemente considerado dicho aspecto.

La proposicién central cue orients la investigacién pudo haber sido
demostrada con menos despliepgue de antecedentes, o a través ds un método
analitico mds sofisticado y menos descriptivo; pues, al nivel de indica~-
dores globales de valor agregado, de produccién y de ocupacién, es rela=-
tivamente fécil verifipar que dados los tipos de polfticas splicadas, la
compresion del ritmo de los precios llega 2 un punto en que empieza'a
producir efectos inconvenientes gque, lejos de supe;ar las causas de la
inflacién, operan agravéndolas, ) .

Se ha realizado uns recopilaci&n de antecedentes més‘completa que la
estriqtamgnte necesaria, por el interés que se ha tenido de recanstifuir%
con la mayor precisién posible 1la polftica instrumental que efectivamente
se ha aplicado en ceda caso. El conjunto de instrumentos con que se lleva
8 cabo una politica{ es mds revelador que las intenciones y objetivos
declarados. Estos pueden ser altersdos - a menudo lo son - a través
de los instrumentos utilizados, lo cue de hecho da a les politicas gene-
rales, como son las antinflacionaries, un cardcter dusl en el aéntido que
unos son los objetivos y efectos que se declaran perseguir y otros los
oue efectivamente generan los instrumentos empleados.

/lo anterior



Lo anterior es de sumo inperds; pues, la palftica antinflacionaria
que exige el proceso inflacionario chileno, segin estd siendo demostrada
por la experiencia actuél, requiere un cambio del cuadro de reparticiones
piblicas y de instrumentos de polftica econdémica general, como dondicidn
pre%ie para ;;ggar a reducir el ritmo alcista y mantenerlo por debajo- de
uns tasa daAa. Coyunturas favorables en lss finanzas y en el comercio.’
internaclonal,~como las que. han acompafiado 8 las dos dltimas experiencias
de eatabilizacién (de 195%-62 y de. 1965—66), bien pueden ser aprovechadas .
para introduclr esos cambios o adaptaciones en las principales éreas ins-
trumentales camo son la impqslt;va,,la monetaria, la previsional, .etc., * -
mds bien que utilizarlas para mostrar éxitos passjeros de compresidn fore
za8da de los indicadores de precios. '

2. El método enpleado h .. ‘> e .

En stencién a }o anterior, el tratamiento de cada experiencia se ha
ajustado a un temario en que primero se estudian los antecedentes que las |
han informado, tanto en lo que, se refiere a las tendencias de la actividad
econémica y 8l proceso 1nflacionario de. los dos afios inmediatamente prece-
, dentes al perIodo de cada politica, como en relacién al modelo conceptusl
en que se basan y con los objetivos que persiguen (capftulos primero y -
segundo). A continuacién se desarrolla la descripcién del conjunto de
medidas empleadas, clasificadss en seis grupos de instrumentos o éreas
instrumentales (Capitulo III)

La idea de instrumento se ha identificado con la capscidad o poder
que el Estado tlene, por conVencldn social, psra realizar determinsdas
acciones destinades a afectar o influir le conducta o comportamiento de
los agentes privados y pdblicos que participan en 12 economfa, Estos
poderes se han clesificado de acuerdo a 1lo que tradicionalmente se conoce
como polfticas fiscal, monetaria, de cambio, comercio exterior, de remu-
neracionésk&'previsidn social, de precios y abastecimientos y de organizes-
cién'édministrativa. Cuando se ha observado que una combinacién de ins-
trumentos se ha movilizado con fines diferentes a los de estabilizscidn,
pero de manera parslela y que han llegado .2 tener relevancia, se ha agre-
gadd un andlisis de las medidas correspondiente a dicho objetivo,

/El tercero
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El tercero y ultimo aspecto tretado, se reflere a los resultados de
cade. ensayo, los que se inician con una sintesis de los instrumentos
empleados, y de los factores exégenos que han influenciado la actividad
econémica. Tales resultados se clasifican en términos de las tendencias
mostradas por los diversos rubros de produccidn y desocupacién; de los
diferentes conceptos y partidas globales y sectorisles de las cuentas
nacionales; del financiamiento externo, y de la intensidad de la infla~
" cién, Finalmente, se hace una recopilacidn general de los resultados y
una sintesis de la polftica, tratando de destacar lo esencial de ésta,
sus caracteristicas y el grado de eficiencla que tuvo frente al proceso
inflacionista tanto en lo inmediato como en una visién de perspectiva.

Como es factible apreclar el presente estudio se disefi6 con un sen~
tido bastante descriptivo, tratando de aprovechar - dentro de las limita-
ciones del tiempo y de los recursos - al méximo la informacién disponible,
Io anslitico se remite a un conjunto de relaciones simples que, dispuestas
en un esquema conceptual més gue de funciones cuantificables, permitiesen
conformar una sintesis documentada de cada polftica y una eveluscién de
la cue actuslmente se sigue, 2 1a vez que arribar a conclusiones sobre la
orientacién que en las presentes circunstancias deberfa tener la polltica
de estabilizacién, .

El esquems enunciado se ha desarrollado empleando documentos y expo—
siciones piblicas de los més destacados sutores de cada politica y un
amplio juego de indicadores, clasificados de 1a manera siguiente:

A, Indicadores del ritmo inflacionsario
1. Generales o globales, anuales y mensuales
- 2, Parciales (o sectoriales) snuales.
B. Indicadores de la actividad econémica

1. De las actividedes econdmicas en sus manifestaciones reales:

a) de produccién (volﬁmenes fisicos), por actividades o sectores
¥y por remas o renglones productives

~ b) de ocupacidn,

2. De valor agregado, en moneda constante:

a) generales o globales
b) parciales o desagregados.

3. De financiamiento externo, en délares.
/C. Indicadores



C. Indicadores de polfticas,
1. De la polftica de ingresos y gascos piblicos (preferentemente en
valores reales): :

a) generales o globales, como por ajemplo el :gasto pdbliéo tonso—~
lidado, 1la carga tributaria total; las colocaciones del sistema
bancario consolidado, etc. ’

b) parciales o desagregados como los diferentes componentes del
gasto piblico, la carga impositiva por actividades, o las

_ diversas formas de clasificacidn de: las colacaciones banca~
. rias, etc. .
" 2. °De 1a politica monetaria, en valores nominsles:

ai indiqadoreé de variables operados como instrumentos, relacio-

nados con: _
i) el movimiento del Banco Centrel y las medidas que esta
institucién opera; )
11) el movim;ento crediticio del Banco del Estado;
111) el movimiento bu.cario realizedo por el sector publico.

c) Indicadores_de las tendencias de los flujos monetarios y de
solvencia fiﬁanciera, snuales -y, para algunss’variables,
rensus lrente. : '

3. De la politica de remuneraciones y de seguridad social, ‘en valores
nominales y reales,

‘a) de sueldos, salarios y otros pagos al factor trabajo.

, b) de financiamiento y beneficios del sistems previsional.
) L. De la politica de cambios y comercial.
a) indicadores de vsrisbles operados como instrumentos relacio-
nados con:
i) el tipo de cambio, anuel y mensual.
11) las importaciones y exportaciones. .
' b) indicsdores de las tendenciss del dres: ' .~
i) del tipo de cambio; €
'41) de los flujos de intercambio. .
' /5. De la
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5. De la politica de precios y abastecimientos:
a) indicadores de control y regulacién de precios;
b) indicadores de les tendencias de los precios sectoriales o
del grupc de productos.

No se emplearon indicadores de abastecimientos por la dificultad de
encontrar datos, ceusada entre otros, por la ausencie de estadisticas
sistematizadas y confiables. La politica de orgsnizacidén sdministrativa
es también un 4res instrumental que por su nsturaleze no fue posible estu-
disrla con indicadores cuantitativos,

Las informacioﬁes mis empleadas han sido las contenidas en publica-
ciones que emiten diferentes agencias publicas, ademds de las proporcio-
nadas en los estudios académicos reslizades por entidades especializadas.
En efecto, se hzn utilizado los boletines publicados por la Direccién de
Estadfstica ¥ Censos; el boletin mensual, 1ls bzlanza de pagos y la
memoria anual del Banco Central; las distintas publicaciones de cuentas
‘nacionales del Departamento de Investigacién y Estudio de 1la Corporacién
de Fomerto de la Produccién y de.la Oficina de Planificacidn Nacional
los estudios periddicos sobre la economfa chilens del Instituto de.
Economfa de la Universidad de Chile y otros realizados por esa entidad
académica y otras similares; los mensajes y discursos presidencisles y
exposiciones ministeriales, especialmente la prescntada anuslmente ante
le Comisién Mixte.de Presupuesto por el Ministro de Hacienda, etc.

Cabe dejar constancia que no se pudo utilizar la dltima versidn de
las_cuehtas_nacionales, correspondiente a los afios 1960-65, el estudio de
transacciones intersectoriales de 1§62 y las cuentas dé flujos de fondos,
por haber sido publicadas despuéds de la terminacién de_este estudio, en
mayo de 1967.

Por otra parte se ha prescindido de los pocos planteamientoé acadé-
micos existentes sobre las prliticas estudiadas, pues se ha preferido
remitirse a los documentos o exposiciones més originales efectuadas por
los autores de los distintos ensayos. Se persisuié siempre la bfisqueda

. ‘ /de las
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de las opiniocnes genuinas de l2s autoridades mds responsables, aun cuando
éstas no fueran giempre las més claras, precisas o consistentes,” La =~ -
falts o presencis de tsles cualidades en los planteamientos de los Presi-
dentes, Ministros o consejeros de Gobierno se consideraron reveladores

de la2 comprensién y definicién que posefan en cusnto a lo que se¢ proponfan
o estaban haciendo, Aun cuando pareciera mids' conveniente hsber tomado
como referencia los estudios o comentarios de profesionales 6 de entidades
especializadas; se ha preferido - no obstante los defectos comentados ~
los documentos y aopiniones de autoridades puiblicas, pues se trataba de
conocer el juicio de los que definieron e implementaron lss polititas en-
el terrenoc prédctico y no la comprensién tedrica de los estudiosos. .

La informacién cuantificada que se ha utilizado, contiene diferentes
grados de confizbilitiad,” A menudo, por ejemplo, las tendencias reflejadas
por los indicadores de produCcidn (volumenes fisicos) son contradictorios
a las dadas por les cuentas nacionsles. Obviamenbe, ambos tipos de
informacién, por medir aspectos diversos de las actividades econémicas, :
no tienen por qué coincidir en sus resultados; sin embarZo, tampoco
pueden diferir en indicar la direccién de los movimientos econémicos,
tanto o con la frecuencia que se presents en el caso chileno, Ello
proviene en alta medida de los métodos -empleados y de no hsberse revisado '
los affos bases utilizados en la confeccidn de los Indices, no obstante
su antiglledad, circunstancia que ha impedido a éstos captar los cambios ‘
que se han producido en la composicién o estructura de los flujos de
produccién y de valores, )

Les cuentas nacionales en sus cédlculos por actividades, al baserse
en estimaciones del poder adquisitivo de ur sector respecto el resto y,
por ende, verse altamente afectads por las relsciones de precios secto-
risles, no pueden répreséntar'las'mismas tendencias de los Indices de
produccién en que priman.los volﬁhenes fisicos de bienes producidos. Por
otra parte, los vaslares agregsdos resles 8l ser calculados con Indices de
precios de base entigua - como es el caso de los fndices de precios al
por mayor o de bienes importados -, o de Indices muy influenciados por
: ' /polfticas deliberadas
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politicas deliberadas - como el de precios al consumidor - no son adecua-
damente representap;vos de lo que realmente sucede en la economis,

La ocupacién es otro aspecto que no hs podido estudiarse con la
sistematizacién aque se hubiera deseado. Los diferentes indicadores
empleados no siempre coinciden en mostrar 1a misma tendencia. Ello ee
debe 8 que son sectoriales, heterogéneos y a que han sido confeccionados

con métodos poco confiables. Estas observaciones son especialmente vélidas

para el anflisis ocupacional hecho en la primefa politica de estsbiliza-
cién, Los siguientes se han visto favorecidos con las encuestas ocupa-
cionales confeccionadas por el Instituto de Economfa de la Universidad

de Chile. Sin embargo, éstas que en un momento lograron cubrir vastas
8reas geogréficas y poblacionales, Wltimamente hen venido reduciéndose

8l drea del Gran Samtiago, cuya estructura y dinfmica poblacionsl psrecen
ser notablemente diferentes a los del resto del pals.

Remuneraciones y distribucién del ingreso son otros aspectos en que
se carece de informacién adecuade o simplemente no existe. De ahi que su
anflisis sea bastante conjetur»l, a veces supefficial, y remitido prefe-
rentemente a observar las variaciones que experimentan los salarios o
sueldos minimos, o las de remuneraciones declaradas a 1&3 cajas de pre-~
visidn, que estén fuertemente castigadas por la evasién, Algo similar
ocurre con la distribucién del crédito, aunque en menor grado,

No obstante la importancia que tienen las politices de precios y de
abastecimientos, la informacién disponible no admite enérar a un'examen‘
mis sustantivo que el reslizado, & menos que se hubiere hecho‘una inves-
tigacién especial, lo aue habrla exigido mayores recursos y tiempo.

Entre las 4reas de polftica, de lag que mejor y msyor infonmacién se
dispuso, fueron las de ingreso y gasto miblico, la monetaria y la de
seguridad sociel. Los indicadores utilizados se han basado en modelos
de acentusdo caricter contable con que se cuanﬁifican sus respectivos
flujos. En mds de alguns oportunided, especialmente en el movimiento
presupuestario, se han introducido'alﬁeraciones de las convenciones con~
tables, pera calcular algunos indicadores con més.significacién econémica,

/Para obviar
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Para obviar los diferentea problemas derlvados de la informacién, se
hanﬁlseguido dos criterios genera}es° uno ha sido tratar de agoter las
fuentes informativas utilizando pare una misma variable o aspecto tantos '
ingicadoree como pudieron obtenerse, ya sean generales o parciales; auin:

] riesgo de duplicaciones y de gue los reaultadoa no fueran muy c01nci-
dentes. La aplicabilidad de este criterio es factlbla por el carécter
més desriptivo que analftico dado a 1la 1nveatigac16n.

El otro c¢riterio ha consistido en eatablecer para todos los afios estu-
diados las mismas relaciones analfticas, cuidando que las varisbles rela~
cionadss tuvieran siempre la misma composicidn. Esto significa que aun
cuando dichss.relaciones no fueran las més adecuadas para el andlisis
econémico - lo que 8 menudo ocurre, dado el sentido contable que prima en
la confeccidén de las estadisticas o las modificacionea metodaldgicas que
se le estdn introduciendo - pudieran guardar el mlsmo valor conceptual.

Es decir, se ha tratado de mantener criterios hﬂmogéneos para las tres
polfticas estudiadas. Cuando ello no he sido posible se hd’ tenido la
precaucidn, dejando debida co:vtancis, de no obtener conclusiones o manté%er
puntos de vista en base de comparaciones no suficlentemente competibles.

Conscientes de los problemes de cuantlflcacidn y del hecho aue se
trata de compsrar tres politicas y perfodos diferentes - lo que siempre
conlleva alguna dosis de arbitrariedad - se ha tenido prudencia en la
obtencién de conclusiones, aceptando aquéllas que, ademés de ser avaluadas
por una o mfs formas de cuantificacién, lo estén tamblén por el conteito
general de las politicas,

Respecto a 1a evaluacidn ie las experiencias de estabillzacién, valga
una explicacién del. criterio asumido. En ls.primera parte de esta intro-
duccidn se hizo mencién al problema de dualidad que aparece en la préctica
de la polftica econdémica, referente s los objetivos e inten¢iones que
declaran proponerse los acue dirigen la politica 'y lo que realmente se hace
y se obtiene. Esto que en cierta medida constituyb una cuestién de eficien-
-cla instrumental, en el sentido que las medidas aplicadas deben ser tales

/que den
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que den cierta garantia de alcsnzar los fines propuestos, se transforma en
un problema mé4s complejo 8l considerar ques los que definen y enuncian los
propésitos de las polfiticas econémicas y los que deciden los instrumentos
son los politicos propismente tales, o sea, los administradores o deten~
tores del poder. En la medida que éstos no son suficlientemente explicitos
en sus proposiciones, o en que el juego de las tendentias partidistas es

. muy dindmico, o en que el equilibrio de poder es muy inestable, o cuando
las opiniones presentan movimientos pendulsres, el grado de consistencis
entre intenciones y realidad, entre objetivos declarados e instrumentos
aplicados, tiende a ser menor.

En consideracién a tales circunstancias se ha prestado atencién a las
medidas efectivamente tomadas sin relacionarlas mayormente con los propé-
sitos enuncisdos, sun cusndo estos se han estudiado cuidadosamente. Se
ha asumido que lo que los autores de las polfticas persegulen es lo que
realmente hicieron al definir y aplicar los instrumentos. De ahf el
estudio detallado del conjunto instrumental,

El criterio expuesto es, =bviamente, demasiado severo y también
simplista. El proceso de decisiones implfcito en la formulacidén y ejecu-
cién de la politica econdémica es complicado y los polfticos no siempre:
pueden ser explicitos, inflexibles en sus posiciones y estar siempre
totaimente conscientes de los efectos que producirisn sus medidas. Ademds,
precisamente su accién consiste en la‘negociacidn.

Sin embargo, la posicién asumida. en esta investigacidnaf,ademés de
ser prédctica como elemento simplifiéador, pues deja de mano el probleme ,
de dualidad de le= péliticas estudisdas - se ajusta & la idea que los
administradores del poder en Latinocamérice y en Chile en particular,
deberiun tener una conceﬁcién mis definida y explicita del proyecto de
nacién que persiguen y que su funcién como entes polfticos no es una cues-
tién de coyuntura, sino que algo més permanente.y, por ende, de mayor
trascendencia en la vida social. |

/Esta‘inéestigacién
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Esta investigac16n cumpliria sus fines més generales si lograse llamar
la atencidn sobre 1la importancla y conveniencia de 1nvestigar y evaluar ’
las politicas aplicadas; pero, no con el sélo propdsito de reunir y siste-
matizar antecedentes para la versién histérica de los acontecimientos

econdmicos - objetivo de por si plausible - sino que también con el interés
de aportar informaciones que permitan perfeccionar el juicio critico de
la sociedad y de ayudar a los conductores de la politica a unz mejor toma
de decisiones, .

El presente trabajo estd lejos de ser la dltima palabra sobre las
polfticas de estabilizacién del periodo estudiade, Al irse explorando los
diversos aspectos de que consta, han ido quedando al descubierto la insu~
ficiencia del método adoptado, lo mismo que la necesidad de ir profundi-
zando cuestiones més perticulares, Sin embargo, la recoleccién de infor-
maciones, la presentacién sistemética de ésta y el andlisis efectuado,
resultan previos a investigaciones més especializadas y sofisticadas que
podrian hacerse.,

En un aspecto ya més espccifico, esta investigacién satisfaria una
de las motivaciones que la indujeron, si llegase a ser un complemento
didéctico en las cétedras de economfa aplicada, en especial de aquéllas
que tratan la polftica instrumental. De ahl también el afdn de haber
desarrollado con cierta amplitud esa parte (Capftulo III de los tomos
en que se estudisn las polfticas por separado). La inquietud decreciente
por la temftica de las politicas antinflacionistas de los dltimos afios,
que se comentdé en el primer punto de esta imtroduccién, hace que las
c4tedras universitarias sobre esta materis estén expuestas a una falta de
suficiente material didéctico sistematizado y a seguir recargédndose con
referencias ajenas a la reslicdad nacional,

Por dltimo - "last, but not least" - se desea dejar expresa constancia
del reconocimiento de los autores al sefior Osvaldo Sunkel, por la orien~
tacién que les ha prestado, y a los sefiores Juan Ayza y Federico Herschel
por hsber leido y criticade la primera parte donde se expone una sintesis
de las polfticas aplicadas y el andlisis de sus caracteristicas, ademds de
un conjunto de referencias sobre la orientacion que deberia tener una
polftica anti-inflacionaria en una economf{a subdesarrollada. A propdsito

/de la
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de la orientacion y critices recibidas de las personas mencionzdes, se
aclara que de todos modos las apreciaciones y los errores contenidos
en este trabajo son de exclusiva responsabilidad de sus autores.

Tambien se desea agradecer al sefior Carlos lacalle, por su
cooperacion en la investigacidn y cuantificacidn,

Igualmente, se desea extender estos agradecimientos a las personas
de las divorsas instituciones que tuviecron la amabilidad de proporcionar
informaciones y atender multiples consultas hechas, y a quienecs ce una
u otra manera han colcborado en la cogfeccién de este traEajo.
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ADVERTENCIA

Lag siguientes expresiones se han empleado en la acepcién que se
indica:

- Sector pﬁblico: como el conjunto de entidades o agencias de derecho
‘piblico, que realizan o implementan las funciones del Estado.
En este sentido comprenderfa a las repartipiones dgl gobierno
central o poder ejecutivo, a las de los poderes legislativos y
Judicial y a las entidades o empresas descentralizadas. Dentro
de esta expresién también se incluye a los gobiernos estaduales
o provinciales, y a los municipios. En el caso particular de
Chile, sin embargo, es mds frecuente no consultar en este
concepto a los municipios,

- Ingresos y gastos piblicos: total de entradas y egresos realizados
por el conjunto de las instituciones que forman el sector pdblico.

- Ingresos piblicos consolidaios y gastos pblicos consolidados:

respectivamente, se refiere a los ingresos y gastos piiblicos;
pero en que se cancelaron o compensaron las transferencias, o
los saldos de los movimientos de ingresos y egresos realizados
inter-agencias de ese sector instituciohal, o sea, no comprende

' duplicaciones en el sentido que los pagos de una agencia guber-
namental a otra se contabilizan dos veces: en una como egreso
¥y en otra como ingreso. Cabe advertir que en el caso chileno,
estos conceptos no’ comprenden-todo el movimiento financiero de
los municipios.

- Banco Central: también se le identifica con la expresidén de
Instituto Emisor.

- Banca, o la Banca: comprende a todos los bancos, inclusive al Banco
del Estado, con excepcién del Banco Central.,

- Sistema Bancario:
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- Sistema Bancario: se llama asf al conjunto de todos los bancos, tanto
comerciales como de inversién, sean pdblicos o privados; e inclu-
sive al Banco Central,

- Emisién conéolidada, colocaciones conéolidadas, créditos consolidados,
u otra expresién relacionada con el movimiento u operaciones
- ‘realizadas por los bancos que se acompafie del adjetivo "consolidado! :
se refiere a esas operaciones celebradas por el sistema bancario, en
que sé han cancelado o compensado las transacciones inter-bancos.

- Sobregiré'o avance en cuenta corriente: dénominacidﬁ'dadé aljcrédito
‘ otorgado por los bancos a sus favorecedores que mantienen cuentas
"en cheque, el que se toma haciendo giros superlores a los saldos

que se mantienen dlsponlbles en dlchas cuentas,

- Fuerza de trabajo: total de personas en condiciones de trabajar. .
Las encuestas del Instituto de Economfa de la Universidad de Chile,
consulta en este concepto a la poblacién de catorce afios y mds, A
ocupada y desocupada., No comprende a las que se encuentran en
las siguientes situacic.izs: las dedicadas a quehaceres domésticos,
los estudiantes, a los que est4n haciendo el servicio militar, los
rentistas, los jubilados y pensionados, los enfermos e invslidos{ y
los ancianos incapacitados para trabajar.

- Desempleo o desocupacién: total de personas en condiciones de trabajar,
o parte de la fuerza de trabajo, que permanece sin empleo. Compfen—
de a los cesantes y a los que buscan trabajo por primera vez,

- Cesantfa o cesantes: personas que habiendo estado ocupadas o empleadas,

permanecen sin trabajar en un momento dado y que buscan ocupacidn.

~ "Buscan trabajo por primera vez": personas. que nunca han estado emplea-
das; pero que buscan empleo.

/Capftulo I
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Capftulo I

LA TESIS CENTRAL

1., Antecedentes tedricos de ]a tesis

La presente investigacidén se ha hecho admitiendo que el proceso
inflacionario chileno es de cardcter estructural; esto es, Que proviene
de la desarmonfa con Que se ha desarrollado la economfa,

Uno de los mds destacados exponentes de la escuela estructuralista
(latincamericana) sintetiza el origen de ese tipo de inflacién, en los
siguientes términos: '

-t

"El desarrollo intenso y regular de la economfa requiere una serie
de transformaciones en la forma de producir, en la estructura
econémica y social y en el médulo distributivo del ingreso. Esas
transformaciones permitirdn a la economfa crecer a un ritmo superior
al de las exportaciones primarias y atenuar el impacto interno de
las fluctuaciones de ést.as, as{ como remover al mismo tiempo los
obstéculos internos que se oponen al desarrollo. Si tales trens-
formaciones no se cumplen - se cumplen en forma parcial o insufi-
clente ~ sobrevienen desajustes y tensiones que despiertan o favore-
cen al juego de las fuerzas inflacionarias latentes en el seno de
la economfa latinocamericana,")/

Ia primera sistematizacién de tipo estructuralista acerca de la
inflacidn chilena fue hecha por el economista mejicano Juan Noyola, a
base de las categorfas enunciadas en el cuadro sindptimo expuesto mds
adelante, Este autor sostiene que en los ﬁltlmos 25 afios, (hasta 1956,
fecha de su planteamiento) han actuado en la economfa dos presiones
inflacionarias bdsicas: una de origen interno y otra de origen externo,

1/ Rafl Prebisch: "El falso dilema entre desarrollo econdmico y esta-
bilidad monetaria". Versién publicada por CEF:iL, Boletin Econdmico

para Américs Iatina, Vol. VI, n°l, marzo de 1961,

/1a primera
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La primera ha provenido esencialmente del estancamiento a largo plazo de
las exportaciones frente al crecimiento de la poblacidén y de la demanda
de importaciones. Dicho evento ha estado acompafiado, en el corto plazo,
de fluctuaciones violentisimas del volumen de las exportaciones y de
la relacién de intercambio, y por consiguiente, de la capacidad para
importar, - .o .

El desequilibrio extermo generado por 1a situacién anterior, ademds
de manifestarse a través de la demanda, influye de. dos maneras en los .
costos internos: por medio de la devaluacidn crdnica del tipo de cambio,
debido al déficit del balance de pagos, ¥, por; las condlciones ‘en Que se
ha dado la sustitucidn de importaciones. Los costos son particularmente
sensibles a las devaluaciones por la gran importancia que tienen los ‘.
insumos importados en las industrias que producen para el mercado popular,

La sustitucién de importaciones tropieza con dlflcultades -atribuibles
a la acﬁlén conjugada de tres factores. limitacién de’ la base de recursos
naturales para laAlndustria y para la produccién de bienes de consumd;
lirdtaciones del mercado para la industria y paré la produccién de bienes
de cgpital; ¥ ﬁroductividad.mucho éenor en la industria con respecto a la
gran minerfa de exportacién., Estos factorea dan lugar a un aumento del
nivel medio de los costos reales,.

La presién de origen interno se ha derivado de ‘1a incapacidad de la
produccidn agricola para satlsfacer el aumento de la demanda de
alimentos, las causas de esta inauficiencla serian la lenta penetra—
cidn del progreso. técnlco en esta actlvidad y la organizacidn semifeudal
que ha conservado, ' , ,

" Las presiones'ﬁésigas entonces, emanarfan del esﬂancamientp relativo
de las exﬁortaciones ¥y de la capacidad de pago en“el iargo plazo acompafiada
de fuertes flu&tuaéionea en el corto plazo, de la incapacidad de la ﬁro—
duccidn agrfcola para elevarse acorde con la demanda y de los caracteres
de una 1nduatria (de costos altos) fuertemente dependiente de insumos,
importados. vt . . . e R

‘. ' SRS

/Llas presiones
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Las presiones de este tipo se han trasmitido a la economfa por medio
de los llamados'mecanismos de propagacidén®, que han aparecido y funcionado
amparados por un ambiente, generado por causas econdmicas-institucionales,
como la estructura ocupacional, la organizacidén sindical, el grado de
monopolio en lor ~actores primarios y el equilityio mantenido entre los
grupes sociales <e mayor ppnderacidn,

Josg caracturisticas de la estructura ocupaciunal mencionadas por
Neycl: son la proporcién relativamente baja de la poblacién agricola
(en comparacién con otros pafses de la regién); las diferencias de sala-
rios y de productividad relativamente estrachas entre las diversas
activiiades; los aumentos muy lentos de la croduvctividad, con excepcién
del scctor exportedor; y, las transferencias de mano de obra de los
sectores mfs productivos hacia los menos productivos, Tales singulari=~
dades confieren gran rigidez a’'la oferta ds trar~jo, lo que h« facilitado
la orgznizacién sindical y la defensa de salar.cu reales, a la vez Que prew
dispone a la desocupacidn en las actividales de remuneraciones mds altas,

En el medio creado por estas condiciones hen funcionado los mecanismos
de propagacién que se identifican con el ingreso y gasto fiscales, con
la expansién crediticia y con el mecanismo de reajuste de precios e
ingresos. Los ingresos tributarios al ser muy dependientes del comercio
exterior trasladan las fluctuaciones de éste a la economfa estatal, y en
la parte Que gravan las actividades internas muestran una regr:sividad
creciente. El mecanismo fiscal entre los afios 1929=~53, segin Noyola, ten-
dié a gravar cada vez m{s a la minerfa de exportacién y a trasladar la
carga que significaba de los grupos de altos ingresos hacia los asalariados,
Por el lado de los gastos, se habria tendido a compensar aquel efecto
regresivo de la tributacién interna mediante el aumento de los egresos
corrientes y de transferencias. -

La expansidn crediticia en los afios en referencia, habria sido el
mds pasivo de los mecanismos de propagacién; su funcién ha consistido en
dotar a la economfa de una liquidez suficiente para seguir el ritmo de
los precios,

/Zsquemas de



x
BESw ' DL o n el JIENER T - R OSR VT LR TR i
-}

sl ¥ '-FEE.I.IE S 4 ocemln o Cpcletw Dol o
.I.#:i 1 & am ¥ pwmry Ry T

-u:-i oty ) whem 10 R esieripped.
2 ner B w0 PRI e el a1 Tans ] e
g BANr TRy ity Eekn e Ere 0 A =
| 3 | snbllmaton awen b - LL S m .;q
— e - - ety = po i) e :

. Sl U e e LAT Rl BAC TR LS e e e -.
L B A R £ e T T e B [ S S R I:
Lt ol wprim e s fpay e Foi Y el A e =y el -:H.
TIPS SR, gl ol Beogt ]y e Rt el T -
. i R e s A vl - g e omr aab 1
- At lasnie s it Sl e aoa el ol ecnlramesy iy pivpian
i s : O S leras | MO gD > el .
ey = =y a T wen b pemflal i - Sl UERRm Y =
e R L e G N R i e st i L |
) B e R = ST A S i "3 oulrsh Ia a )
- vy ol IR DR m o m UL malh aron o Bementir
v oo T Ty iyl dplena ddm 2 1 g e i e

n i

Al=g I ML R T P T N T g s T |
- 1 B

I BTSN TSSO e ] ) e, Spl wrcly, & _MAEes

R T e T e N e T T " '
Y SR . U e T P e
B = 4t b g et v mivmegs 1 o] g B - A

S T e | pERE ol RN o we s o, b 0 ST e - g

il e 6 TR i m e Juine e ke el e

oyl Pem iar Tt P A8 Sl L i e SR =, iy '

. 1 A S ey I b P i

_ P Bl e e ORI O N R M S HNE 2o R -

- R T . R L TR

Moo it Eo otited e el AUV SRS g sl alaces A e .
i R B ) il ¥, =l




R

. ;o P - )
. &
i E_SARACTER ESTRUCTURAL P
— R R __ESCLEMAS DE CATEQORIAS DE' ALOUNDS FLAimpaMpENTOS PE_BARACTER ESTR 157A SOBRE LA INFLACIC GHILENA [
NoYLA (1) - % e ~ Vi GS — .c"“ OB - (SNEL Yy ——— - ‘--\“\_ -2 -
A, Presiones Bésicas ~ {A, Pactores Estructureles ,A. Origen de la inflseién} Eatudi, =8 25k "" Presienss Bfsicas o Egtructureles
—————— —_—————e e ———— \_——
- Estemumtento y fluctuaelén de les:| o) Equilibrie polftico~eocial de | = Pisdmcién vialenta del drgreso Fesl o0h motive do
cxportacicnes en relacién al su- L ta- | - le gran depresién
nemto de ll‘pﬂblld‘n' deteriore los grandns grupes gomunt ‘ ".- ° e
y flustuscién de le relssién de in rieost i
*taresphio y ds 1a capscidad para

‘impartar,

- Incapanidad da 1o produccién agrf-

eola para satisfacer le damanda de
alimertos,

j

-t
L .

s Meoard smas_de Propagesidn

{ a) Mecanisze fisocal

|

-

- Sistema tridutarie muy depen-
" diente del otmercio exterior y
- re 8ivo,
1.. tos ecorriertes y de tranafe-

rcnnhs (gastos de previsién so-
' alal y subsidics de oamblo) tien-
i =un4 den a eleverse cowe forma de ooa-
1"\‘ pensar el efeotec regresiv: de leas
ingrescs,
1 b) Mecardsmo erediticio
| ~ Expansién de medios de pagcs

H para dotar a le econcafa de liqui-

ritmo de loa praecies,

o)

Mecardemo de reajuste de precies

-

3
s ingresos, ‘-

~ Reajuste de precios, d-pundteu-

ds monopolic y de lo cscasez de
productos en los mereados, 1imi-
tados paroialmerte por controles
’%n preciocs, abastecinmiantes y
"subsidios.

~ Reajuste de salarics, qus pcl:‘
4 aceién de ergamizacién sindlcal
defendfan hasta olerto pumtod: |
partieipacién de asalariados en {
- al ingrese naclanal, 1
- Reajuste de ingrescs de remr
1

|

|

1 dex suficlerte pars seguir el |
|

|

1

-l

\

tes fundamertalmente dal grede de \
4

LR

= Pugna entre ol sector pdliec y le8 diatintos gru-

e dal sector privado parn gentener Su participa=
olén en ) ingrese metomal,

= Aptitud tradielonol del seetor pidlico pare captor
* i, Jnayer proporoién del ingreso resl)
%

I

|

- Derecha tarratenieme, mm.\
y hid11,

. |
- Burgues{a comerainl e {ndus-!

,}h‘tﬂd, importanta pero m.dn-

! Mmh.

aptitud de leos

ezpresarics pera dilater inf)eelonarisnsrts la euan-
tfa de sus utilidedes y de 1g accién cimdical en de-
fersn y elcvnaién de los suglger y fadarien.

__-_Chn chrera y gremios, blen
srganizados e {nfluysrtes, que
pugnan por ecnservar o n'ndiﬂ- S(re

| ‘:‘-.- oar una doteraimda di-trtbu-
I -
l

La polftica expansiva para )evanter 1a actividad
e,_ «édn de las rentas, e 0

econémica del bajo mivel a que habfa side 1levada
per 1a eriela,
':.' b) Dependencis externa, que: nxpo-l 'IB. Pactores gue impiden un orooimjente 2gtis

ne a 1a economfe y en upne&nl

a las finanzas pddblieas o brus-
ess fluctuceionos, #om 4

-

con estshilidad; Estudio Eoondmt co da 1957

oon mayor:capaaidad de ahorpa. .

o) Rigidez de la -ltnloturl y dn.r h) La peculiar canalizocidn de 1as irversiomss y la
1a produecaién -p-rin,wdetu- .
minante de un défieit erénioo

de slimentes Gue ha side’ pa-

:? 11ads oon :n:hntn u,portn- !
olomnes,

.- ' ‘baja tasa de capitalizacién,

s

d) La seguridad uexnumuaxm- ke 7
te, ccstosa y huronrluun, que | &/
tleva costos ¥ presies y ouyes |

" benaficloa ttnmn un carfoter
aleatorio,

1

\

Footores Immediatos | o) &trunturt del gosto pdblige, que 16 hace suma-

l) Decoquilibric fimeal, L v mante mnmne a h- o0ollaciares del ingreso
b) Desorden monstarie |

d) La estrustura de les inporteciomes, determinade
per 1a inelasticldad do la produseién agrfscla
% frente & un aumemts de la damanda derivedo dal
ereoimiento de 18 peblacién y del irgreso, asg
«. “osme por el desarrollo d¢ ramas industriales a
RN 2

\basa do mrterins primas oasy {rtegremente impor-—
tedas, T

4
-

imterns. <
a) Carrers preelo--imel.'on:. o) Le regresividad o fnelastiojded del sistema tri-
A '_|“.."-..'_'"' j butarie frents al aumerte dal ingresafy a su dis-
f . L]
12/

tintas, i"#
B

|
|

‘ 1/ Juan Neyola Vdsquez; "Inflacién y =

'1:3;» "Tavestigasiédn Econdmica", Méxiocc; .-
'T edioién IV trimestre de 1956,

B - l
L L i
'f'\_"-t"h N = Il
- |
| =

1[ . i
L_Eli'- &3 < l

\
N
;
i
|
|

A

- = & " i
|V Besarrello Eoondnieo en Chile y ‘!EEI.' Este o8 unc de 1o *Sutoressquo |
4 Méxiae"; Versién publicada per <

x tribucién, asf como a su mlta dependensia de las

Arfbal Pinte Santa Cruz, "-!‘4 pa-! impuestes quo graven ol eomereia extarior.
5ible detensr la lnnuAlnY"_vq-_ C. Paotnres de propaganién, tratades en Eatudio Eoond-
xién de Editorial Umversitsria, mloc de 1957.
ScAe, tomado de artfoules 'publi-
cados por la revista Pancrema :
Econémico y el diarie "Ulﬁuu
Hera", 1956. At e &

i &) Reajustas aruales de rerunsraciomss.
! b) Défieit fimoal, financiade de marora expansio-
rista a base de:

1 - ) ] s
_ ods obras ha publicado traterda Crédito bansario,

~2:1a infleaeién chilena. e )

w Colecaaién de obligacicnas gubernamentales,
que
méds se disout{a al orfgen e 1

inflaeidn alrededer de 1%i~564

3.7 ha tomade una de sus .xpoahto- ms! Exparsién orediticia on fundién del mumento de
. nes hecha en la época

'{., 3 pnoh-.
l. .
Se ha selececiomdo esta’ nmml }/ Estudioz Econémieos aminles menciomdos,
por estimarse qus o3 1a primerd
en que se desarrellan estas cad
tegor{as de manera -xplfoltn.,«i -

) .__1 o'

" s
T B e 2
___-—-E——-.* .-""_
a,

-4

a) Alta propensién ol consume de) secter de poblaeién

| tribuoién regresiva del ingreso.
#0) La {nastabilidad o tnelantycidad de 108 expertacio-| Be Presjorss Circumstanciales
b,

o) La AALexib11ded dn 1a ofertas
| Rigider de 1a oferta de alimantes. rtag
| = Inelestioidad o inastebilidad de las importaalep,,
|

8 reajustes de les niveles do osstes e 10&T%o hnu
:;;oduuldn industrial dopendiente en

1
\
ajomuee & frecusmtes devaluasiones que indusen |

Eron Rudyy, [
agerada acpliecién da importeciorat ¢ 4 Mings d' “‘"‘“ ioportades y de smbustidle. '
l b) L :.r“d\..\nﬁlam.:g" “v"“l‘." P 3 1:&{. n:il'“' ¥ tervisios ’l‘
Sreduelda tasa de £ 16n de. cap SRS Tar . .
L e R e B L A e L et e ettt |
p Snderolay al deteriorttde ls pro X ds in p |
\ %ﬂtmﬂlmmnq ’nu, &ol que Be deaplugy Mgt dn tetenfa. Un sester wxportader ds predustiv

d) Inestabilidad, infiextbilided y regresividad & sinteny ¢ravinary retiolsrals
1| lno’:n:x de resjuster sus nndui.ntﬂlil i:: ‘;‘“Mdndn de le m:ii:’i'i.":-:‘-:'uh'p:!'{'ﬁ.'i. = N
= Pirdide de la riamin roletiva de =¥ 'pl'wlnlmn del

! m‘mhpoh 103 sstrtastanes. semarale sxtarior dabido mi
® Manos impertansia relativa do las impart8alomg . wt
* Reducolén del margen ds irgresas paraidids por ) fyaen gy 1e opsraclomas de ecepra-vents de divisus,,

i ¢ Camblao en estructu=a de les, importasler=® A0 fmmr do bienes esenciales de derechos sduanarcs seroresy

] 4 Sustancial amumento da los ccmpreaises OXVrta on dyviges do) propio gc!

= Pactcres de imaflotanotn dol sistema tributaria,

\:hrnn.' \
| . lnn:znl‘udnd, que i< p' de ounmentar 3us TeMdimlartes acorde com el ingrese nnnn.l y &l m7el de
1 precies o3

b olrss secterss de produriivided memer y |

’,

——

1
® Regresividad, que parmite trarsferir und ®levada

proparaién de 1a oargs baefa o) corstmdar, lo qus
eleva lo® precics y amila la pnubludnd ous y N

01 flaoe sapts les mayores tributes derivados de ls: -dla-
- I1
! a) Aumenta gensral de renunoraciones por evento® pelftycec,
{ b) Catdatrofes maolonales, sicmas u otras.
I o) Aumonto de lee preeies do las importacionss, %ce faetor exégeno,
l[ d) Fxpansién del oireulante on perfode bflfeas

) Tnestedilidad externa, erisis del comercia extariar,
Co Prasioms Aounulotives

a) La aduﬂ.ui‘n de las inversionas,

\ ~ Sa ha eentrade emi -

| ® Inversiornss finamieros. \
| ¢ Aotividades que eseasamerts comtribuyen a mmudn de bienss y servielos.

| - Raducaién en la acumuleoién rwol de easpital.

l — Egpecramiento en la productividad del oopital,

PR

b) Lez expectativas. Detids a 1a peraistenale inflesiomria éate ha pesado & fercar parte de las nwnl‘i—
1 ves en lcos plaras de les urmidades” econémioces.
i Ells se¢ treduce en!

|

% \
i ~ E1 sector privade, a) mayer gaste pc_n‘b'lo demtro dsl menor tleopo y al andeudamienta, =
l =~ El sector pftitec Al aumamto del _presupusata da gastcs, |
| o) La produstivided - Efectos negatives: &= }
{ =~ Peroanerts lucha por manterar ingrescs determirat i
|l ® Puelgas y paras en al secter azalariads.

| ® Pérdida de capacidad admimstrativa y tdemed, an ol sector empresarial.
| $ Proliferacién y sxistencia da umidades amti—econimions s inaficlertes,
]
|
1
\
1

-

® Curtroles directes imconvenlertes (prentes)..=
® Desorgarmizasién del furslonamiente de la seguridad sociale

d) E1 stetemn de subsidioc a las importaciones, pesitle de mantepar miemtras el cooerelo axterior ae m““'ho
al cser en orisis egravaron el d€fioit fiscal, -

) Desalierto da 1as exportacione’, por sistema de cu\la £1 Jo.
D. Lot mecanismos de prepageeiér

|
-~
| a) R dffieit del sector pddlice por:
1

[
- Inflexibilidad, regresivided e imastabilidad a1’ -huu tributario, y
| - Rigldaz de los gastos flsanled:dedido a:
I

|
*Inguficlarcia en la oreacién de epcrtuni dades n\xplehraln- = A
A * Polftica de gantcs pddlicon axpansiva,
| - ® Ynsufisiensia oreciemte d.l sector pblico para atender problemes: fundementeles de aéeiristreaién
H y scealales, K
! - Firsnctenterto dek a€fiei, an base a1
| * préatamos bancaries.’
|

® Colocacidn banas en enjas do previsiéne
* Ravaluaeifn reservas moratarias,

® Alzas de tarifas,

\ ® Racargos tributarios,

¢ Aumertoa apertes a o seguridad aeniu.
b) Reajuste de wueldes y l&l;ﬂo\
1 = Induoidos p=ri
t * Aumarte conto do vida.

3 Devaluacioras,

# Prasioras del ascter rfdlice
vo- Legﬂdn port -
3 ReaJustes autonfticos ’

| ® Confligtos periédices per pat: tuiones nondnleu\
! %0tras formas de eou:unndon

— o

s
b

| o) Reajustes de puchl, debids ¢ \g_n:ynrn noston, derivado det .3
V - Inorememto de rmmru\oms. W

——

= Mayores precies dematorias priml > otrol. insumcs.
= Nzas de hpucnu.‘\f
1 = Elevacién de la tnuﬂh lmc(&.
i
\
] ‘3
L/ Osvaldo Surkel, "Un eaquems grzere

Fata 01 andliols de 1s ioflse1én”, trabajo presentado s las Prinerss

v
"
R

Jnrmdu de Desarrollc Eeozértoco, ver atér puklloesda per "aonafe" N* €2 do prizer 4

/e



Spasmpen pet ad M T o sTMy ")
. -ll.-.l-._..a.n..i
e | - T g 1 ¢ ol o

19 sEumaee w1 £ wmiTe e v fepre geen

]
fosatynas mry w sgww anb 07 Gn seisee BT ded wppeTpEy e

ARy pipTgead @Y B RIE] 0
e ol o] us wpummy w ad WA B BSVE Y

*mvMLmpEy seAss op £ esgoesd
ap (AT [0p spuisned mmquseny sywesassd wiJepm 07 (4
e maaiiy sl Jemwmend p rale 10
e ‘oaprens £ sjaee meal od s O B2 W
0 pame anh 07 MAMEITY M1 ) mpeead B = eyuesny (v

W W W O BOTA
SWINISAGD MmN T dopime W
{ - =T W
lll-.zl-lllll.-‘ﬂi
IV W dwIDAEdny e = spme
“oPe Dyt W WD ptEey Al b wge levieepaly

wy pmeprednas pv] = wmaesd avd Wisenpead v o0 £
(wogn fr =murp) veréss Tep wEERTIA [ W egERemy TR~

impvavY

Y 8p sENFmG T¥ = -y ey L
L S TETVEN SUmeLy TH) MSNTRemep T W (v

WY ey cy

() aanu

ekt mpinies

Ifepsag £ wymumey YIS TIWL] o) U TASEUTEY] S50 TS

o) ‘eTEeE IIITN 7 FIATLRY £ opousu tame Tep swiumly

£ lmwyadosme gy 0T ‘WTpmeg rTsATIN] 0 rowan]

v cpwin mal spmaniop ‘L OCTIPEES CTTRAIWRP £ R [eVT ST

“TuE WiTH ‘RTINS W AR wlees mumTeveed ey, 6T

op Ay o) BT soEpEmay wenowey fasmdaw cTwmg 8P T W

o ow d spmimneed T W WA WTESAN Vi W W

Wieess w0 ey ‘LG0T vepmeng rwesior @ waemad W
—mmd AVEgEes eplsdreeg £ pwey) WYL, ‘vey ey e F

*aps ‘mejeasi ap amen(w ‘eempavniaiap ‘eprens & ey

et THgteent) VITT DD ‘eed 8p sppew et sme ‘aedndd Ay

“JTP POT FF PETRRL Fese BT UqIAS0s SpimeREIAsdE W e

onh W Wt WY ¢ TosduEee DOT BSLEE WA W] eyDewTmaodmey w
=ayeagun ws sepens gy aedl ega ewp uer ‘spyesiaisad ey ssspumey (p

‘wdngd =T wp W 0 ppivele  GrwEda o s pieeds

w] wme fepmemns o ap ppediisgaed o] & [ea sy [0 W Sl

wn ey wied [0 sy W seldwmsey aod serajesn sednd a7 saue
WERT W] WG emh FEme ) UW] WO ‘pEmesaTeed op merTwweey (¢

CEPROIT BN W] 6P W 6 0 TISETIe 5 Frere
=N Up Wites o] v T AP Tearvies mp mdngd sspweTe
NAGAD BP EAR) WE WA BF ARRATIIN BMEp Nk Im@es wn

o . whwmawy vy e g sesienid (4

*ETITed £ TV nEeILee 97 remTohad B e
~pmeel PRSI B8 TS WIIYTTIMMG B W) e wer
IRpEEee UL AP WIS MBI £ s TIRRIR, BN A
£ sagerans ek ‘epomanes e (Ep FTTY e mm anh AW
DHIINME SJIV[E Bp WITMTSTAIN WR W W IAYLNT v

TRnILee sejaTTEieeeg (v

fags YunIepdy () wpreemies fepawmaemdng
=sad ATV ngT@sledd 0p mYpeE w07 9 e W Srjaaiuw 0 (e

tepaw
e wpums) sedwe mm simall o8 £ wlowjaie ou mddiees mT 6P
BAMn Y uskals onb ERTel 4 sppme sl sod eemjesdd W
auny spmep ‘sapwEpe BVp W wiep WAV aohaes (ep opyesd
W b aesdPuy T e FOLmETIE & o mpeesd op we 13 (F

fERSENNE $U WUIIETIE 0p W WD b Emewy  Smeee e
TemPipws w4 seymetais W W ] sdsasy ey Jppemp 3 (v

P EyEETTY 8p Wevep

m organd Jelem nA W peepuly 00 b pELERE] pitereeal W s
SUBWIT] THP BT T8 and e PTIIGR ‘mjae feprema
-4 Sw Py @ wn w1 ¥ oTTestemey 13 (4

W

wipday me Ry dtqaen TV WA ) W) W Svemdes wul
SPIAp BiSTER S ST W] SRR 4u SERTeTEIdE T b Ee £

l__i!.ll.o!t!.l..la apirsd Ssyase T enl
- -] =i 8 e L4 wn oded
Wy sprenes ASPE(T spene mugsl W WA W (¥

OAT = Tae FURTewWR] "7

*apengead o15T W ALY OTTe We enb uptesceped W T W ep £ mpmiieaaeeey sveged pep W
C U AETARAN ue cuRd [0 FRE WAL op s ¥ ‘e preaodes el ep pORTTINLA ST

{9) ey

ameNE 81 ML -ll.lhliln
Wit i wm apms 2 wesnlae o pyTdEe saune e Cfaly e

i pha= e

seprweey waage T8 4 Yer

TETAVIITT W WS SRR P FERY 0WRE sSTeead we]
awls wiwd dopod v 4 eTppLs T8 OpveTdme g il RO maples] ~ misvesdioe mT-

TERjI s 0] i.nl Briuse B ¥ solasdne

oA GpTLes Wy Rl ee Ses o] eed o) Il“ili-_q-lq-ll:-‘
ii!olo

=oud 10D MLEAJE W] MEW WATEDJ) SiUseniLED] Gme ETETRIR l.vri b ginnimg (v

WY R PW ‘f

* [wysmarag ang ) »p £ gweng) wyggred w o o raLuss G waiade
Wierm M R ad Lvsae e 9 8 %!l&:‘!ii.‘?
RN ES T

PLJUT FRTSUSPOS) FV] SP W [RWTEAT 6 SHIITRRRIL V] JURLAS AR B T alaie
£ mTer]) SV U] TR WReRIEEe V1B GRTRAATE ¥ SETRRY 19 PRRTLIA TR
EvjameeE mype (o

:...._.! SN, Susste ¥ L) I.-.tt- ™ v3s
0 dee o] 3

ETEe AW ¥
myeaad sy dmate

RN JERTY
=taf Tw b preepesien ap pepThslte s (ROIGE] SA0E T W Sodnad p TR TR

sevjswmmll 197 Jpmped F1 werwy es enhmd £ papjatiengosd W oep
siusans (7 maefem e spuEs SR [OSUSN SHAW 08 ML £ mplens ) EOLUMER-

s pe ey (q

e PTITIe ¥ 0 TN,
g iveirat pepe

i mird ® ey PTETESE W] o) e

oy pEIpOnL -Ial!llll!‘ll&!l and ‘apmps vsavEs Top
Wauapaadnp 08 Bp WA ¥ 1a: £ svumwnipangy sswesiure

fETeendac ey wp smieds op mIy ad mem £ TeERevIved osemaey
@0l Tosmyrsemme ww wmoety b spessdssd wre wd sy o) v sl ey wp BeEiT

TTEERS VIVEIME TR ERduawge

opmial Ses 199 ATABadte Sod epveusdae Jav oi Jod eSOV ] MPLIPO
eopiqpd ey £ avasthe (n
TR e

SHINETMeRIEE W] ¥ MM b e Tesad 0F THATH Yop £ wpirergead #p mumes Wivmates
PRIA 0D AR ULIS [ETIRIEURy

TERIsm Weme ¥ 6p T ETRG

toolul of SOV (85 VINTIPP VR OGP 1w T UNLIGS
] TEOT  Py
wEgseUL e ne 0p iveieiony J e praiedes BU] 8 (L] TREpe

TENIEV W ¥ M) WESIRLIEEN UpTem] e seige g
Favgees WTgTel W e ey (¢

TESpElAWTIRS mEn OF S Eaeie ep WTw e
aoNaIu] THp WIITQIALEY) TR
Tawne senaluy wp Taszu oy Te-
tied wpry sestesd TR sajuTTTeRSy Sauepieg (4
rwrwesdady W isenpead v
wT WP oTTRdiwenp and dwim feeedodey AP WUEmge

T Sy S L

" meey w1 & -

ud Wiy eesesd cesy WYLV W] (v
(revivme) FVTHET RS

{6) wwanuy




2
e




- 25 -

El mecanismo de reajuste de precios e ingresos - considerado el mds
simple - ha tomado tres formas principales: reajuste de precios, reajuste
de salarios y reajuste de los ingresos de rentistas, los primeros han
dependido fundamentalmente del grado de monopolio y de la escasez de
diversos productos, aun cuando los controles d« vrecios y las polfticas de
abast-zimientos ; subsidios han limitado la capacidad de los empre-:rios
pari ssalizarlcs, Por otra parte, los reajustcs de salarios, graciss a la
orgciiizacidn sindical lograron defender hasta cierto punto la participacidn
de los asalariados en el ingreso nacional,

Hasta ajuf el planteamiento de Noyolaz, cuyo valor no reside tanto en
habee captado lz problemética de la inflecicn chilena - pues otros autores
hab:i:.. destacadc algunas de las causas que él gefiala - sino en el modelo
interpretativo que empled, el que posteriormente ha sido perfeccionado y
utilizado para estudiar las caracteristicasz ¢z 12 inflaciér cn Jatino-

américa y L, aplicacidén de polfticas de eriabi. .acidn,

Ecte esquema metodoldgico ha servidc de base para el andlisis y la
investigacién que otros autores estructuralisias hian hecho del proceso
inflacionario chileno, Estos han incorporzdo nuevas categorfas, como se vé
en el esquema de plantemientos presentados mds arriba, y las han ilustrado
con mayores y mds precisos antecedentes, habiendo logrado sistematizar la
conjuncién de variables econfuicas, financieras, sociales e institucionales

que actdan en dicho prozeso,

2. Enunciado de la tesis

Aceptado que el proceso inflacionario después de la crisis de 1933,
ha venido progresivamente adquiriendo las caracterfsticas descritas
en el punto anterior; habria que aceptar también que las polfticas de
estabilizacidn, para ser efectivas, tienen que orientarse a superar no
sélo los mecaniamos de propagacién como el déficit fiscal, la expansidn
crediticia, los ajustes de precios, las devaluaciones, etc., sino que
también los desequilibrios estructurales,

/las directrices
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las directrices para organizar la polftica antinflacionaria contenidas
en los diferentes planteamientos estructuralistas, apuntan a re:ormas
institucionales y de la produccién que habiliten al sistema y a la politica
econémica para incrementar la oferta, elevar y reorientar el médulo de
ahorro-inversién, prever las fluctuaciones del comercio exterior y forta=
lecer la estructura interna de manera que haya suficiente resistencia
para neutralizar o desviar los efectos de esas oscilaciones., Dentro de
esta concepcidn, aparece necesario comprimir y restructurar los flujos
de importaciones, transformar la composicién de la procuccién, incrementar
y diversificar las exportaciones, redistribuir el ingresn, obtener aportes
de recurscs externos que colaboren a elevar el coeficiente de ahorro
nacional en un plazo relativamente breve, ademfs de una polftica econfmica
planificada, Lo que se pretende con este tipo de medidas es mantener un
ritmo de crecimiento sostenido, una ocupacién m&xima de los factores
productivos y un proceso de constante mejoramiento de lea productividad y
del bienestar social.

No escapa a los autores estructuralistas la necesidad de medidas
inmsdiatas, de corto plazo y menos trascendentes; ni las exigencias que
desde el punto de vista polftico, organizativo, técnico y social con-
llevan sus proposiciones reformistas. En este sentidc obs%irvese como .
argumenta uno de los autores estructuralistas mis renorbrados.

"En resumen, para ser compatible con las exigencias del desarrollo
ecandmicos la polftica antinflacionaria requiere la combinacién’ de
una serie de medidas., Primero para desviar el exceso de demanda de
importaciones hacia el mercado interno, y segundo, sustituir las
inversiones o gastos inflacionarios por inversiones cubiertas con
recursos de ahorro antes de aplicar la restriceidn crediticia., Si

el margen comprimibie de las importaciones o las posibilidades de
ahorro no son suficientes, habr4 que recurrir simulté4neamente y no
después a las aportaciones de recursos internacionales. La deva~
luacién es indispensable si los costos internos han subido nds que
los precios internacionales de los productos del intercambio, pero no
ha de acudirse a ella para provocar transformaciones en la estructura
de la produccién y en la composicién de las importaclones, salvo

si esa providencia se acompafia de otras medidase

/"Ello no
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"Ello no basta para contener la espiral si no se estabilizan las
remuneraciones en forma de absorber las ganancias inflacionarias

de los empresarios, pues la insuficiencia del reajuste texndrfa
efectos depresivos, como también los tendrfa el empefio de restringir
el crédito para contrarrestar aumentos de remuneraciones provocados
por el alza de los costose

"Me estoy refiriendo a las medidas de alcance inmediato para
detener el proceso inflacionario. Pero no basta con detenerloe

1a polftica antinflacionaria tiene que ser el punto dz partida

de una polftica de desarrollo econémico que, al atacar eficazmente
los factores estructurales de la inflacién, robustezca la posicién
de los bancos centrales frente a las fuerzas inflacionarias que
emenazan de continuo la estabilidad de la moneda", 1/

En atencidn a la teorfa que se ha venido exponiendo, una polftica

" que no contuviera o no instrumentalizara convenientemente aquellos pro-
pésitos reformistas, resultarfa impotente para comprimir el ritmo alcista
del nivel de precios o impedir que se desaten las presiones inflacionarias
a medida que van apareciendo las oscilaciones ‘del comercio exterior, o

- conformdndose las rigideces de la oferta, o los factores que dinamizan
la demanda; o si llegara a tener algfn éxito en el frea de los precios,

- 1o harfa al costo de una contraccidn de las actividades productivas
internas,.y/o del endeudamiento externo, y/o de empeorar las candiciones
de vicds de amplios estratos sociales, Es decir, al precio de postergar

los fines del desarrollo y, de lo que es peor. de fortelecer las poten=

-¢.cialidades inflacionarias del si.stemae

Estos efectos ya tuvieron oportunidad de ser verificados empirica-
mente en Latinoamérica durante la segunda parte del decénio de 1950,
cuando en varios palses se onsayaron poiiticas antinflacionarias inspiradas
‘en la concepcién que las rigideces de la oferta - que retrasan la tasa
"de desarrollo - eranigeneradas o creadas por la inflacién, y no que éstas
eran su causa. Esta posicién significé la instalacién de polfticas
orientadas a conseguir la estabilidad del tipo de cambio y de los precios,
constrifiendo la demanda y superando las restricciones o regulaciones a
qQue estaban sometidos los preciose Todo ello sin consultar medidas de
reformas del tipo enunciadas por los estructuralistas,

1/ Radl Prebisch, op. cite pég. 56=57,
/Expuesta asf
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Expuesta 4s{ la trascendencia que para la polftica econdmica tiene el
enfoque estruéturalista, se puede planfeér la tesis que mientras no se
efectden exitosamente las reformas hecesarias para‘integrar l1a economia y
darle elasticidad, -existirdn tendencias inflacionarias, con un ritmo
. bastante ligado -- zntre otras variables - a la <cpacidad para importar y
al g=>20 de ra:w’.stencia que los grupos organlaadﬂ= cpongan a la pérdaida
de zus ingresc: reales, '

Esto significa que las politicas de estabilizacidén no reformistas,
podrian desacelerar - como ya ha ocurrido en latinoamérica - el ritmo
alcista de los precios o lograr de manera transitoria una estabilidad
rel=yi7a con ayuda de variables externas - expcris.ciones o endeudamiento -
para yarderla rrqteriorqente, dando paso de.nuevo .2 mayores tasas infla-
cionarias; pero no sin antes haber provocado efectos inconvenientes como
el mal vuszo de las divisas, o el aumento del gnd:.ycamients externo, o
desncupacién, o la formacién de pozos depresivoc un las actividades
internas m4s afectadas por la competencia de las importacicnes o-la
sobrevaluacién del tipo de cambio. Es decir, siempre hay consecuencias -
negativas. .- s s ‘ .

De otro lado, una politica de reformas extructurales - que persiguiera
elevar la productividad del sector agropecuario, reorganizar la conforma .
g@dn de la propiedad y de la sociedad rurales, crear sistemas de tributacién,
de seguridad social y de financiamiento compatible con un may dinamismo, .

idc 1o inversidén y de la industrializacién y destinada a darle eficiencia

a la administracién estatal y a provocar una mejor distribucién del
ingreso - deberia partir del hecho que tendrian que desarrollarse en el
contexto de una economia afectada por la inflacién. Tal congcepcidn,
exigirfa que la politica dé& reformas consultara un conjunto de medidas
orientadas a contener la expansidén del ritmo alcista de los precios llevédn-
dolo a la menor expresién pogible y, compatible con losg. objetivos de creci-
miento y de reformas, y a neutralizar o evitar los efectos no-positivos
que conlleva cualquier tasa inflacionaria, ‘

e

/la polftica
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La polftica de reformas debidamente complementada con una polftica
antinflacionaria del tipo mencfonado, deberfa -~ como meta ideal - ir
afio a afio comprimiendo el ritmo alcista del nivel de precios, lo Que =~
en lo principal - seria determinado por el grado de integracién econd-
mica y social gw~ pudieran generar el avance d< las reformas, y por la
fric~idn social y entorpecimiento econdmico qus fctas transitoriamciite
prororaran, ad:ungs de factores o acontecimiencos exdgenos que afecten
el ncrmal funcionamiento de la economfa interna o de la cepacidad para
importar,

3. Justificacién de la tesis
& la luz dsl enfoque estructuralista ce la iiiflacldén esta tesis aparece

relativamente obvia; basta el an4lisis para probarla, Sin embargo,
aprovechando la circunstancia que en el curso de 1956~66 se han realizado
tres polfiticas de estabilizacién bastante wie: sufinidey, de ranera :ela-

tivamente continuadas y una de ellas con nretenciones de estructuralista,
se ha querido someterla a una pruebes emprica, .

El anflisis de las polfticas de estatilizacién basaco en la proposi~-
cidn hecha m4s arriba, permite confirmar el cardcter estructuralista de
la inflacién, El hecho mismo que se hayan aplicado tres politiqgs dice
bastante sobre la rebeldfa del. proceso y de su cardcter profundamente
vinculado a los aspectos mds recénditos del funcionamiento de la sconomfa
y sociedad. nacionales, Tales aspectos surgen a la superfizir y se les
logra identificar y conocer mejor cuando los precios estdn siendo sometidos
deliberadamente a una presién para conducirlos a un compds dado, Mo es lo
mismo estudiar la inflacién en un momento en que se desarrolla libremente
~ como ha sido la época mds analizada por los estructuralistas hasta mds
o menos 1955 ~ que‘cuando se trata de abatirla, como ocurre en el perfodo
que se investiga,

Otra ventaja de la tesis, es que se puede llegar 2 tener una idea
aproximada de cuando - o en Que circunstancias ~ al reducir la inflacldn,
las polfticas enpiezan a producir contraccidn de las actividades econé~
micas, y efectos no positivos en dreas financieras y sociales. Ko se

o - . . /persigue establecer
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persigue establecer relaciones cuantificadas de dependencia entre variables
pertinentes a la tasa inflacionaria, sino m4s bien se ha pretendido inven-
tariar el mayor nimero de asgectos relevantes Que convicric ccnocer

para definir posteriormente, modelos que permitan indicar, individualizar

¥y calcular con mavor certeza las variables criticas para el nivel de precios
y por cnde la in;lementacién mds conveniente de la polftica de estehili-
zaciéuq;/ Sin embargo esto no quiere decir que se tenga la certeza de
haber tratado todos aquellos aspectos relevantes.

Las polfticas econdmicas, desde el punto de vista de su desarnollo
en el tienpo, no siempre tienen la misma 1nuens1dad. Ante la resistencia
gradusl que va oponiendo la inflacién a medida que se desacelera, las
distintas partes de las polfticas de estabilizacidén debieran modificarse
¥ hacerse mds consistentes entre si. Partlengo de la idea qQue en un
momento la reduccidén del ritmo alcista genc:ra qfactOS nega@ivos, 0 sea Que
existe un li-ite critico, es posible aqui:iatar rejor la adscuacidn y la
eficiencia de dichas polfticas. .

Lo anterior es otra ventaga.que nresenta la tesis propuesta, ya qQue
admite observar hasta donde las polfticas son consecuentes con los fines
generales del desarrollo y con las reformas. Por Wtimo, la configuracién
del cardcter estructural de la inflacién chilena, la demostracién que
existe una tasa o margen critico de inestabilidad en los precios y el
conocimiento de las politicas pasadas y las causas de su fracaso, aportan
un acervo de antecedentes para fijar objetivos y definir e instrumentalizar
polfticas de estabilizacién mds consistentes con el cardcter de la inflacidn
¥y de las reformas estructurales que se propongan,

Una de las observaciones qQue puede hacerse a la escuela estructuralista
(latinoamericana); es que sus soluciones a la inflacién carecen de sensibi-
lidad frente a la complicacién en términos de tiempo y de la propia
exacerbacién de las tendencias alcistas que conllevan las reformas.

A/ Véase capitulo IV, punto ,1-a, sobre temas a investiger para definir .
une teoria de la inflacidn.

/Como los

>
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Como los seguidores de este enfoque han puesto mds énfasis en las
reformas que en las polfticas monetarias, fiscalistas, de remuneraciones u
otras convencionales y como sus prop8sitos desarrollistas crean la imagen
de un tratamiento no sélo heterodoxo que recibirfan estas dreas instru~
,mentales, sino que hasta inflacionistas, la resic tencia -a aceptar sus
; concenc1ones se zcrecienta y quedan en desventaje frente a las proposiciones
de ;x_lticas curvencionales, generalmente caracterizadas'~ en sus aspectos
p051t ivos -~ por la concrecién con que definen las.medidas inmediatas,

El enfoque estructuralista de la inflacién, de hecho sitda'a ésta y
2 la polfiica como una cuestién de mediano o largo plazo; sin embargo, en
la mayoria de los planteamientos de solucicaes hay ausencia de la cuestidn
tiempo y,.por otra parta, no faltan .oportunidades en qQue los argumentos
dejan la sensacldn de que se trata de una polftica anticiclica, o sea, de
corte plazo. Pero, lo mds grave - y es, o cue ce verifica a través de la
“invest:i gacidn de una de las polfticas aplicades - es la inconeecuencia
pragmdtica de aceptar y diagnosticar la inflacién como estructural, y
pfogfamar una polftica de estabilizacién para un perfodo.mfs corto del

13

que se propone para las reformase

/Capftulo II

‘ay .
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Capftulo II
LAS POLITICAS DE ESTABILIZACION APLICADAS EN EL PERIODO 1956~66

En el periodo indiicado, que comprende once afios, se han formulado y lle-
vado = cabo tres volfticas antinflacignaxias; que en total cubren uave
afics, S6lo en ol bienio 1963-64, los fines de egtabilizacién dejaron
de s:r 1a principal orientacién de la polftica econdmica.

Las experiencias antinflacionarias aludidas, son: 1la polftica
de 1956-52, mis conocida como la de la Micién Klein-Saks, que se rea-
1i26 durante la administracién Ibdfiez (19°:-58); ia polftica de 1959~
1962 »salizade en la administracién Alessandri (1958-64) que siguid
inmediatamente a la anterior, pero con nuevos propésitos y orientaciones;
¥, la pelfitica de 1965~66 de la admiristracifn Trei (19%4~70;, Que se
ha programado para cuatro afios, de los cug%gs 5. esta investigacién se
han considerado los dos ya transcurridos.™ ..

Para discutir a la luz de la realidad la tesis formulada en el
capftulo I, se ha aprovechado - cumo ya ge ha efpresado - la realizacién
de estas tres experiencias cantinuadas. Con tal propésito dichas peli-
ticas se sometieron a un anélisis, cuya sintesis se presenta a continua~
cién,

1/ Sobre el anflisis de esta tercera experiencia de estabiii«acién con-
viene hacer log siguientes comentarios aclaratorios.

El hecho que la polftica est4 aun en desarrollo pedria dar lugar a
pensar que es prematuro un andlisis comparativo con los otros ensayos
que le han precedido. Sin embargo, se ha estimado conveniente ha-
cerlo, tomando debidamente en cuenta las limitaciones que provienen
de la circunstancia que esté todav{a en realizacién.

Para incluir en la investigacién la polftica de estabilizacién ini-
ciada en 1965, se ha tenide en consideracién, que si bien el ensayo
fue programado para cualro afios, ya ha transcurrido mis de la mitad
de dicho plazo, lo que es un tiempo adecuacdo para el anflisis com-

parativo, puesto que se trata de polfticas de corto plazo. Ademis,
unc de los objetivos de esta investigacién es permitir precisamente
una evaluacién de la que estf en dssarrollo y de sus perspectivas.

/A, 1a POLITICA
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A. LA POLITICA DE 1956-58

1." la_situacién econémica anterjor a la politic

la pelitic= de estabilizacién de .este periodey enfrentd uno de los
ritmry inflacio«arios mis intensivoa de la eccnorefa chilena. En elfscto,
desce 1953 se rrodujo un incremento acelerado Ge los precios, que en el
bierso 1954=55 mds que se duplicé ¥y que al momento de.iniciarse la poli-
tica, en enero de 1956 alcanzaba a una tasa anual del orden de 84~-88 por
ciento. . s

las caracteristicas més sobresalieni:s que en estos afios presenta
la 1nf1acidn, s~n. una extraordinaria -acelaracién en 1954 en relacién
a la velocidad que habia tenido en el afio anterior, y una ‘tendencia a
extenderse al mismo ritmo en todas las: -§rzas de precios, incluso en
aquellas controladas. De una tasa promedio del. 23-25 por ciento en 1953,

Cont, 1/ Con el propésito de' evitar o reducir al mfnimo los factores
de arbitrariedad siempre preseite en los anédlisis: comparati-
. . vos, el.diagnéstico de esta experiencia se ha tratado de ajus~ .
tarle al miximo al esquema interpretativo seguido er los dos
- 'casos anteriores (véanse II, III y IV partes, respestivamenté),
no obstante las limitaziones’ impuestas por la falta relativa de
informacién definitiva y sistematizada.

Debido & lo reciente del perfodo correspondiente a e:t: tercera
polftica, no se cuenta adn con estad{sticas completas y definie
tivas, de manera que en esta oportunidad no’ se han pedido: emplear
todos los indiéadetes utilizados para los otres dos, por lo que
lag deducciones o conclusicnes inferidas adquieren un carécter

o més conjetural, No obstante, 'se obtuvo suficiente informacién

"" ~'como se podrd apreciar mis adelante - para intentar una compa-
racién de esta polftica con las anteriores y hacer su evaluacién,

' lo que se ha visto favorecido por la enunciacién explicita de las

metas y propésibos ,que hiciemon sus autores. "

Por’ ﬁltimo, cabe aclarar ‘que por mera facilidad formal se emplea
* las expresicnes de Mercera politica" o "ensayo" "experiencia"
o alguna otra expresién que: puede dar la sensacién que se estd -
considerando al actual.esfuebzo de estabilizacién como. finallzado.
Ello nio debe en ningén caso interpretarss asi, o que sélo se .
" aplicé durante 1965-66, Valgan en este sentido los comentarios
antériores.

/ealta a
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salta a una del 72 por ciento en el Indiéé de costo de vida y del 57 por
ciento en los precios al mayoreo. Por otra parte, las distancias que
guardaban las tasas de los diferentes grupos de precios tienden a dismi-
nuir. Les aumentos revelados por los Indices de precios al por mayor y
al por menor en 1955, difieren en alrededor de rvm punto en circunstan-
clas que en afio; anteriores llegaron a distancierse hasta .en 20 pvuf.os.

A la geicralizacién de la tasa inflacionaria en 1955, se agrega
una intensificacién creciente en los dltimos meses de ese afio (6 a 7 por
ciento mensual), que revela un peligrose autoreforzamiento del preceso,

El picceso inflacionistg corre a parejas con un creciente debili-
tamiento de las actividades productivas, ecpecialmsnte de la industria,
los Ziujos de valor agregado, como el ingreso o el producto por habitan-
te, no s8lo reducen su ritmo, sino que‘'lo tornan negativo., Ia inversién
disminuye apreciablemente.

En el 4rea del comercio exterior, la susnaisién del conflicto de
Corea a comienzos de 1953, repercutié fuertemente al disminuir en ese
afio casi en un 27 por ciento la capacidad para importar y en mis del 21
por ciento las exportacicnes, sin que en el aflo siguiente se recupera-
ran, S6lo en 1955 se observa una mejorfa. Este brusco desnivel del com
mercio’ exterior es uno'de los antecedentes del salto observado en el
ritme inflacionista entre 1953 y 1954. i -

Estos afios de inflacién acelerada (1953-~55), suceden dsspuée de un
quinquenio de expanéién econdmica (1947-52) desarrollado a base de la
dindmica del comercio exterior, generada primero por la reconstruccién
europea y, posteriormente, por la guerra de Corea. Agotado esos est{mu-
los caen bruscamente las exportacicnes y el ritmo del sector industrial
entra a debilitarse, El punto culminante de esta crisis es 1954, que
tiende a superarse lentamente en 1955. Ello coincide con el impulso
alcanzado per el procesc inflacionista. '

Tal intensidad en el incremento de los precios, tiene - ademés de
las variables productivas y financieras externas - antecedentes en la
polftica financiera del sector pdblico. Esta se habfa estructurado en
torno de las diferencias cambiarias -obtenidas en base al sistema de tasas

/miltiples en
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miltiples en que. estaba organizado el ;aonercio exterior.. Al decaer las
exportacicnes se tenia que producir una contraccién de 1a masa de ope-
raciones cambiarias, especialmente de las que deJaban mayores m&rgmes
de diferencias, lo que provocé la’ reducgién de los ingresos fiscales,
induciendo & un financiamiento inflacionario por medio del Banco Central.
1a escasez de .iivisas, ademds, compl:‘,.cémdiéh‘p'si.stema de cambios hasta
hacsrlo préciicamente inmanejable,

La ‘menor disponibilidad relativa de oferba nacional & importada,
y el financiamiento fiscal expansivo, se dié en c:.rcunstanclas que es-
taban en vigencia sistemas de ajuste autcmdtico de remuneracicnes y un
incremento en ia organizacién y en el poder de los gremios de empleados

A
' . “\

La poiitica. econ6mica del periodo se singularlza. por un constante

y cbr eros. .

mov:LmJ.ento pendular, en que la preocupacz.én m{a importante es el finan-

: clam.. mto presupuestario; . msdificaclones parc*:d.es intrcducidas al sis-
tema cambiario, cada vez més compl:.cadac en sus procedimentos para %,
asignar las divisas; y el control credn.ticm. Todas de .emergencia, -
No se lograba formular ni desa.r-olla.r rcidas dignas de conslderacién
para - reactivar la produccién n,i para reorganizar el fmanciamiento
péblico ni el sistema de cambie que yacia.n -en crisis; ni para detener

el ritmo de los prec.ms. \
L la concurrencia de estos asbectos ~ crisis.de la produv,o:xén y de
los principales mec s.rlsmoe de la polftica econémica, problcms de f£i=
nanciamiento exberno, caida de la inversidn, reforzamiento del movimien-
to gremial - hicieron que al final ze.r 1955, la sit.uacién econdmica
apareclera cabtica, que los diversos sectores sociales reclamaran algin
tipo de solucién ¥ que hubiera mertes preslones desde el exterior para
. reorganizar-la polftica en el érea cambiama Yy oomercialy de garantias
de un normal funclenamiento y del cumplimiento de los. compromisos peri=.
dientes. :

Do /2. 1a polftica



- 35 -

2. la polftica formulada

1a polftica se gestS con activa participacién, ademis de autori-
dades gubernamentales, del Banco Central y bajo la influencia de las
teorfas sostenidas por el Fondo Monetario Internacional. En un prine-
cipio se conté con el apoyo de los empresarios privados,

, Los crite.ios que informaren la formulacién y organizacién d: la
poiiiica, partisn de la idea que la inflacién se debia a un exceso de
demsnda y & que era indispensable introducir medidas de liberacién del

.sistema de precios fuert.ementé.afectado por polfticas restrictivas,

El prop8sito central era conducir a la eccnomfa a un equilibrio natural
del sistema de precios, aun a riesgo de ccntraer transitoriamente las

. actividades prcductivas y de incentivar la elevacidén de ‘algunos precios.

Ello se estimaba como un mal necesario; pues, una vez normalizado el
sistema de precios y estabilizada la econcmfa, se suponfa que se inicia=
ria m; proceso de expamién.

L Conaecuente con lo anterior, las directrices de la polftica fore
mulada, g,apuntaban a contraer el gasto o la demanda interna, y a liberar
el mercado de las limitaciores impuestas pzr la intervencién, Una
tercera 1fnea de accién la constitufa la recrganizacién administrativa
con qﬁe se pretendfa hacer mds eficiente al aparato piblico,

Ia reduccién relativa ce la demanda se presupuesté hacerla a
base de ajnst.es de las rmuneraciones menores a la inflacidén; de una
contracc:.én del gasto péblico pa.ralela a un aumento de la tricutacién,
y de una.ﬁ :ontencién de los medios monetarios controlando las colocaciones
bancariag y tratando de reducir, o eliminar, el d&ficit piblico, lLa
polit.ica de remuneraciones , ademis incidfa bajando-les costos.

Ia liberacidn del mercado se harfa erradicande los controles de
precioe, con excepcién de los referentes a los articulos mds esenciales;
eliminando los subsidios otorgados. por el estado y actualizande los
precios de los servicios piblicos; introduciendo oferta externa; esta~
bleciendo sun tipo de cambio libre y fluctuante y regulando las impor-
taciones a base de instrumentos indirectos. El propésite de estas me-
didas era corregir los precios de la produccién interma acorde con los

" e ' /de los
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de los mercados externos. Se suponfa, ademis, que. tales medidag .estimi~
larfan lap exportaciones y el ingreso de 'capita}eg pxt‘er'noa.:- - .

Otras medida.a de 1iberac16n se referian ala rqduccién de.la pare
ticipacidn del gobiemo ‘en la negociacién de salarios y en general del
grado de intervenciGn. 8in embargo, se auspicﬂ.aba el establecimiento
de salarios m..:'_.nos y de utilizar las prertacmnes en dinero de 1a-segu=
rid:sd social pc.ra rgsarcir parcialmente a los trabajadores con mis rese-
ponsabilidades fa;dliares de la menor tasa de reajuste de los salarios.

En la polftica disefiada, como 86 habrd podido cbservar, se preten-
dfa una contencién [ reduccidn de, variables 'oa.lee como las remuneraciories,
los gastos péblicos, y los medios de pagos 5, COr el propésito de adecuar
el gisto monetario a la oferta; mientras que por otro lado, con relativa
independencia, se trataba de producir una liberacién del mercado en: base
a ‘un nuevo cistema de cambio e importaciopes, ¢a' la erradiveczién de los
cont.ro.x.es de precios, de-la nivelacidn de las turifas pdblicas y del
tipo de cambio, . . '

-Aquella conjuncién de medidas sobre varisbles relacionadas con el
gasto contienen lo esencial de la politlca antinflacionaria; las de '
liberacién responden més bien a un reordenamiento institucional en que
gse busoca imponer el libre Juego de las fuerzas del mercado. EL tercer
tipo ‘de- medldas, que se refirsren a la reorganizacidn administrativa, para
los fines antinflacionarios no ten:Ian mis valor que el prcpécito de dar
mds eficiencia s algunas reparticiones pdblicas. ‘

la polftica formilada carecia de precisién sobre. la intensidad con
que se reduciria.n o frena.rian los divarsos renglones - del gasto en consu=
me 6 in;rersidn, y de evaluacién aobre lo que ocurriria en la oferta,  Se
esperaba que el reordenamiento que introducir{fan las medidas de libera~ *
cién y las de nivelacién del gasto, condujeran a reajustar de manera
diferenciada, a’ través de 1a accién, del ‘mercado, los distintos componm-
tes g 1a demanda. Se suponia por otro -lado, una automaticida.d o gran
ﬂexlbilida.d en el sistema productivo .para adaptarse 2 esas variaciones
del ri.tmo y composicién’ de h demanda, a lo que ayudaria la. introduccién
de oferta exbema. L ) . o

R T T /3. la pelftica
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3« la polftica aplicada

Las bases expuestas mis arriba, efectivamente, orientaron la apli-
cacién de la polftica, en especial durante los dos primeros afios; pere,
al nivel de su implementacién se dejan ver diferencias y emisiones impor-
tantes. .
En la préstica, las polfticas que conforisiban el esquema de reduc-
ciéa del gasto monetario, se llevaron a cabo en funcién del menor grado
de resistencia presentado por los grupes afectados. En ese sentido, el
eje central del conjunto de medidas aplicadas para comprimir la demanda,
lo constituyé la polftica de remuneraciones. Esta, en lo principal,.
congistid en la suspensién de loé mecanismos de ajuste automftico de
sueldos de los sectores pdblico y privado que estaban en vigencia y en
la aplicacién de ajustes anuales menores a les ritmos inflacionarios.

la polftica de remuneraciones sélo se pudo aplicar después que
importantes acontecimientos gremiales condujerv: al debilitamiento y a
la desorganizacién de la central de trabajadores. Durante los afios de
esta pelftica el movimiento gremial desciende a uno de sus niveles més
bajos, en cuanto a la presentacién de petitorios econdémicos, huelgas y
nimero de sindicalizados., El desenlace de los acontecimientos grénd.ales
significé el rompimiento del equilibrie social que hasta entonces habfa
impedido aplicar medidas de contraceidén de los flujos financieros. Una
vez debilitada la resistencia gremial e impuesta la polftica de remunera-~
ciones fue f4cil organizar y poner en ejecucién las otras politicas, es~
pecialmente en las 4reas monetaria, cambiaria y del comercio exterior.

1a pelftica monetaria y crediticia fue una de las mis dindmica-
mente manejadas. Se hizo a base del perfeccionamiento de controles cuan-
titativos y cualitativos que venfan desde antes. Al contrario de lo que
cabrfa suponer, aquellos controles eran mids propios de un esquema hete-
rodoxo que del liberal ortodoxe que trataba de irformar a la polftica.
Entre los instrumentos de este Wltimeo tipo se utilizé sblo la tasa de
interés con el propésito de encarecer el crédito, pero sin modificarla
en cuanto a los depésitos de ahorro. No se emple el encaje, y en cambio

/se 1legé
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se llegé a impedir la formacién de nuevos bancos privados, ademés de uti~
lizar intensivamente la banca estatal. . _

Las medidas monetarias y las nuevas coandiciones que crearon en la
demanda de dinero las polfticas de remuneraciones, de cambio e importa-
ciones, determire~on un imp'ortante’ cambio er la conducta que habfan obser-
vado loz princir.lies exponentes de los medios ¢¢ pago. En efecto, en el
pericdo-inmedirtamente anterior. a ,].a aplicaclon de esta polftica, las
tasua de expansifn de la emisibn y del crédito iban a la zaga del incre-

- mento de los precios, lo que insinda que la inflacién habfa alcanzado
tales fuerzas avtogeneradoras que tendfa a",é;ar..;relat,iyatqente independien-
te de las variables mmonetarias, . ‘

« ;. Las taras de expa.nsién de. la emieim y dm crédito en el afio 1955
fueron del orden del 40 y 65 por ciento, respectiva.mente, contra una infla-
. ¢ién.mayor a.l 80. por ciento. En cambio, en los afios de ap]:u nciGn de la
polftica las tasas monetarias oscilan entre los mitmos minimos y m&nmos
de la inflacién, dando la impresién de haber a.lca.nzado ;zna mayor armonfa
entre precios y disponibilidades monetarias, .. Sin embargo, hubo una con-
‘traccién del crédito para el sector privadc que en .algunos momentos produ=
Jo dificultades de liquidez; lo que no ocurrié en 1gual medida para el

-+ sector péblico. De.paso debe‘.gglararse,gue tales tendencias se dieron
‘en una- economfa en contraccién,. con.importantes pozos. dépres_i_vos.

Las polfticas de. remuneraciones y monetaria fueron las.que mds
aportaron a la pontencién que. se buscaba del gasto; en .camlzic, la polf-

+ tica fiscal fue mds inflexible. En general, también se orienta pv:)r las
-1fneas de, menar resistencia y se abtiene una reduccién transi&m:j.aifde
-une o dos afios, en los gastas, en el déficit y el crédito del éector pibli-~

co para despnés volverse a expandir,. Los ingresos tributarios, en sus

. proyecciones globales tienen una oscilacién similar: se éle},r_,a.n un affo y

: rdespués vuelven.a su nivel primitivo. En lo que hay mayor coneténq;la es

..en-los cambios de su composicién, ’ '

w la contraccién de los rubros de- gasto pﬁbllco, se hizo en funcién
. de aquella menor-resistencia social a que se alud16 antes, Se redujeron

. de.manera_persistente los. gastos de operacidén, debido a la polifiica de

/remuneraciones, que
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romneraciones, que del 39 por:ciento del gasto péblico ¢onsolidado en

. que consistia pasé al 31 por ciento.- Tambrén se redujo la part:.c:.pacidn

de la 1nvers:16n pdblica que.del 5.8 por -ciento del producto nacional

- pasé a ser el 5.1 por ciento, ‘En cambio se continué incrementando el.

' gasto en a.dqun.ai ciones y transferencias. Otra connotacién de ‘ésta polf-

' tiéa es que. or ajustes en lag entidades descer tralizadas fuéron mesno-

" res que las rezlizadas en el Gobiemo -Central. i - .

. la reiativa. inflexibilidad del gasto fiscal se expresa en la cons-
tancia de eu coeficiente respecto al producto nacional. De un 17.8 por
clento que era en 1955, en el primer.afio de estabilizacién se le hace

’ desceﬂderj_a.l.,\lé'._épor ciento para volver en los afios siguientes a colo-

.. carss' pér sobre el 17 por ciento. Ila inflexibilidad en el gasto pdblico
consolidado aun es mayor; pues su coeficiente del '28.9 por ciento después
dé reducirse muy levemente -llega al 29.5 por tiento. A 1a 1z de estos
entecedentes, la polftica consistié mds bien ‘ei. impedir un ascenso de los
gastm“ esta.tales que en reducirlos, con e::cép‘cién de los rubros de sala=-
rios e inversién, .

La carga tributaria en los dos pri:neros afios, 'se eleva del-11,6
por ciento del. Produsto Nacional a 12,5 por ciento, pero- vuelvé a'su ’
" nivel primtivo en 1958, :Talss cambios estuvieron, como se dijo, acom=
pafiados por mod;.f:lcac:.ones en su'estructura, ILa politica tendié a--

" restructurar el sistema -impositivo, color.indolo mis en funcién de'las
actividades intemas, liberdndolo del comercio exterior; per, g% le
hizo mds regz;es:l,vo al incrementarse la -proporcidn que cubrfan los tri=
butos indirectos. .Ello se debe a la extensidén de los impuestos a la
compra—venta y produccién, y al menor rendimiento de los tributos de
la gran mineria del cobre, por,la cafda de sus exportaciones y el nuevo
régimen impos:.tivo introducido peco antes de la terminacién de la poli-
tiea. - a € - ! !

la insui‘:.c:.enci& de. los ingresos tributarios, en-algunos afios no
se tradujo en mayores créditos bancariocs- internos, pero dieron lugar a
un endeudamiento creciente en moneda extranjera, :, ¢ '

u
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El esquema financiero que formaban las polfticas de remuneraciocnes,

crediticia y fiscal, se complementé con una colaboracién financiera desde
el exteriar, consistente en crédites a favor del sector piblico, de tipe
stand by y en convenios con Estados Unidog por excedentes agropecuarios,

lo que bermitia edemds de aliviar el balance de pagos, suplir déficit de

la producddh intema, especialmente agropecuarit, e incorporar importa-

ciones competitivas de la produccién nacional, segin sé habfa presupues-

tado. '

En el 4rea cambiaria y de comercioc exterior se introdujeron impore
tantes reforwas orientadas por aquella linca de liberacién que se enuncié
al principio, aurique no se logré plenamente, Se ectableci un sistema de
cambic fluctuante de tres 4reas, pero de hecho sometido a los ajustes que
introdujera el Banco Central. Esto significé una devaluacién continua,
pero de menor intensidad a la que exigia un tipe de cambio Ce raridad.
Los otros cambios se introdujeron en la regulacién de las mportaca.ones,
que se organizé a base de un sistema de listas de productos y de depési-
tos de tasas diferenciadas y flex:'.bles sezfn la prioridad de las impore
taciones,' El sistema funcioné relaiivamente bisn, pero era seriamente
desvirtuado por la mantencién de regimenes de excepcién, que comprometfan
el ingreso y el uso de divisas, en circunstancias que la situacién del
balance de pagos era tan crfiica que indujo al einpleo q:dlaustivo del fendo
de estabilidad constituido a base de créditos externos.

‘En funcién de la 1fnea de liberacién, tales reg!menes , 12 mismo
que los convenios internacionales bilaterales, debfan desaparscer; sin
embargo, tal iniciativa no se tom$, aunque se observa una pérdida de
importancia de los convenios, '

Por 8ltimp, la polftica de precios consistid en liberar gradualmen-
te a los productos de los controles de precios a que estaban sometidos,
con excepcidn de aquellos que mis influia.n en el cogto de vida, las tari-
fas piblicas se nivelaran acorde al resto de los precios, tanto para
supérar 1a anomalfa de su subvaluacién como para ayudar al financiamiento
de las empresas piblicas, Ademds, se pretendid frenar el alza del coato
de vida con importaciones, a veces subsidiadas y financladas con créd:.tos

externos de cargo del sector péblico, /be Resultados de
i . 8
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Le Resultados d 1litica. )

a) me&mmz

Como se ha mencionado m4s arriba, la pelftica iniciada en 1956

tuve que atacar una inflacién en répido y generalizado desarrollo, cen
una actividad econémica contrafda por la cafda de las exportacicnes y
la paralizacién:del proceso de. mdustrializacicSn, y con un instrumental
de polfiica econémica desorganizado y auspiciador de tmdencias :Inflacio
nistas como eran los sistemas cambiario ¥ de impertaciones, loce presu-
puestarios y les ajustes autemiticos de salarios. ’

Se desarrelld, sin embargo, en condid.onea nacionales favorables.
Una vez debilitado el sector laboral. y con elle roto el equilibrio social,
hubo ‘un relativo aplacamiento.de la agitacién social, Ademis, no ocu= )
rrieron catdstrofes u etros factores engenos internos que afectara.n nega-
tivamente la economfa, No sucedi$ lo mismo con los e:cbranacionalea. la

* -recesidn y'la inflacién que tuvo lugar en Norteamérica durante los afios

1956-57 .7 que se extienden hasta 1958, compremeten los precios &'veptaa
de cobre-ademds de incorporar un nuevo factor inflacionario, como es el
encarecimiento de las importaciones, en especial de materias prima.
Pero, tales condiciones adversas se vieron en parte compernsadas por las
mejores expectativas que se abrieren al crédito y a la ayuda externa,
la polftica, por otra parte, se vif ciue contenfa dos tipos de
medidass unas que incidfan en el alza del nivel de precios, como eran
la devaluacién y 1la liberacién de 1o0s precios internos, é.dem&s de los
reajustes de algunocs impuestos indirectes, de Jla tasa de .tnt.erés y los
mayores costos que si@ificavan los destitoe para importacimea 3T
etras destinadas. a.contraer el gasto, come la. menor capac:lda.d de compra
del sector asalariado, las menores* disponibilldades de crédito de las
empresas y el freno al gasto pfblico, A esto hay que agregar los contro-

- les selectivos .de precios, los relacionadoa eon loa abaatecimimto y les
- subsidios familiares, . .o

T

Ia concurrencia de estos" factores, crearon la 1mgen de dos 4reas

"inflacionarias que tuvieron comportamientoa diferentes: una correspcnde

Y,

a la detectada por el fndice del costo de vida que se desacelera nids

/répidamente, y
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rédpidamente, y 1la otri; a 13 revelada por el Indice de precios al por
mayor, que se manifizgta mds inflexitle. En encro de 1956, el ritme
anual de ambos fndicas era muy s'milar, 84 y 81 por ciento respectiva-
mente; en cambio, en diciembre do 1957 aus tasas eran de 17 por ciento
cortra 34,

Ja persistencia de tal relacién y, 1 que es mis revelador, su
acrecenvamiento, resultan paradojal; pues, si les precios al por mayor
son variables de costos, habrfa que suponer un gran aurento de la pro-
ductividai al nivel de la comercializacidn para que les precios al
detalle crecieran a tasa menor que aquelles, Esto viene a confirmar
lo sestenido m4s arriba en el sentido que la polftica se orienté en
maysr medida a desacelerar la inflacidn en un 4rea de precios més que
en otra, y el alto contenido de inflacién de demanda que habfa en el
acelerado ritmo alcista anterior,

El proceso inflacionaric, que al momento de iniciarse la politica
era de una intensidad del 84 por ciento, en el curso de 1958 logrd redu-—
cirse a un premedio de 25 por ciento, aun cuando la menor tasa anual de
los precios al por menor se alcanza en diciembre de 1957, con un 17 por
ciento, Desde esa época, el ritmo de dichos precios se resiste a des-
cender,

El grado de inflacién del 25 a 30 por ciento cen que termina la
politica, es mayor que el mantenido en el perfodo 195¢-52, antes que
temara velocidad el proceso. Ello indica que ne se logré retrotraer a
ésta al menor ritmo que tuvo en el perfede mis inmediate, que dicho sea
de paso no era tan bajo, pues en esos afios, los precics al per mencr
habfan aumentado entre el 12 y el 23 por ciantcs

l1a polftica dejaba a la economfs en un nivel de ritmos inflaciona=-
rios de gran cempromiso, pueste que la exper:.encla habia demostrado que
en.ur. corto perfodo de tiempe, los precios eran capacela de pasar de una
tasa del 24 al 84 por ciento. Esa situacién se produje cuando cayd la
capacidad para importar y entraron a hacer crisis los sistemas de ingre-
sos gubernamentales y de cambio (1952-55). Si bien es cierto que al
término de esta experiencia esos dos instrumentos se habfan reorgahizado,

/le misme
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le mismo que el a‘;’jﬁs“fe de‘rsm\ir'iera'éion'es!; la ecouemfa si’m e&bargo mante-
nfa en'potencia fuentes inflacionarias bésicas que no fuercn éﬁpéradag.

El progreso de la estabili~aciéh se logré durante los primeros 24
meses; pues, précticamen e se detuve e 'los fltimos doce. Est'a'éonnota.-
cién ‘se obaerva de preferencia en el {ndice de p:m, 08 a.l po- menor 'y
coineid€ coa el perfoio de mds severidad y consisteucia de’ la’politica.
En los precies al por mayor, el ritmo de descenso cont:mu6 en 1958, cole-
cinduse la tasa de &stos por encima de la 'del costo de vida, le que pe-
dria estimarse como 1nd1cio de que se habia logrado ‘abatir la inflacién
de-demanda pero né la. de costo.

"t) Enlas act;vidadeg ecopndinicag ' .

" Anteriormente se habfa frxdicado que én el ca‘mpo de la produc- '
cién y de’ la formacién de valor’ agregado, se habfa producido un desceneo
en los dos afios anteriores'a los de’ la polit.ica, Y que en 1955 aun cuando
habfa signos™ de Tecuperacidn, Sstos eran dSbiles. En 1956, primer afio
del ensayo, se experimenta un descenso mayor que el de 1955. Dado que
el cofiercio exterior de ese affo no ‘fue tan malo, la crisls adquirits
catacteres eminentemente internos. El afio 1957 nmestra mejores ritmos
de expansién, que probablemenie se deben a la menor intensided con que
se‘aplicaron las poifticas crediticias y en parte las de remuneraciones,
aderds de la corriente de créditos externos que vino a paliar los efec-
tos de 1a ‘contraccién de los mercados cupreros. El $1timo afio, 19)8,
vibXve d ser un afio de resultados negativos, no obstante el mejora.mien-
to de las‘ exportaciones y la continuacldn del crédito externo.

Las actividades m&s aféctadas por la contraccién de la demanda
fueron la construccién y la industria manufacturera. En los afios de
estabilizacién se profundizé§ la ¢risis de la industria que se habifa
inictado en 1952-53.' ILa cbnstrucci&n, pOr su parte, sufre un descenso
del erden‘del 4O por ‘ciento’ que’ no logra superar sino hasta 1959, siendo
la actividad m4s dfectada. '

" . la minerfa y 1&‘agricultuf§3'ééétor3d menos rélacigﬁédos cén.la
estabilizacién, Sufriéigh‘OSeiiiciohéS qﬁéﬁén el caso de’'la minerfa ‘
tenfan ‘du origen en 14 deémanda extérna,§ en el'de 1a agricultura-en’

PR S
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los factores =limftizos u ctros relaciorados ms estrechamente con los =
rendimientos, ya que el nimero de hectéreas sembradas se incrementé
continuamente y se majoré§ la p:duccién de came y leche.

Uno de leos agpectos mis nctoric: de estos afios, es la reduccién
relativa de la inversién bruta, que ya en 1955 er~ poco mds dal 10
por ciento del producto nacional, En los dos lijmos afios de estabi-
lizaciSn se colocd por debajo de ese coeficiente.

La desocupacién, por otra parte, se fue acrecentando hasta llegar
a mids del 9 por ciento de la fuerza de trébajo.

En resumen, las actividades de la construccién y de la indwstria,
la inversién y la ocupacién se vieron reducidas, lo que puede atribuir-
se en gran medida a la polftica de contraccién de la demanda. Sin
embargo, no decay$ el consumo; por el centrarie, acrecienta su parti-
cipacién en el producto, reveldndose asf{ la inelasticidad a la baja
de esa funcién. la elevacién sostenida del quantum de importaciones
de bienes de cansumo, especialmente a través de los puertos libres,
est{ insinuando que el awmento del censumo proviene de los sectores no
asalariados, dada la baja de los ingresos reales que sin duda experi-
mentaron los asalariados. L
: Como ya se ha indicado, esta polftica se desarrellS en un momente
en que los precios internacionales se movian en sentido epuesto: los de
las exportaciones bajaban al mismo tiempo que subfan los de lasimpor-
tacioness Esta circunstancia determiné en 1957-58 una fuerte reduccién
de la capacidad para impertar, de mfs del 33 por ciento. El valer'de
las expertacicnes habfa experimentado un descenso similar. Ademds
determiné una mayor cafda del ingreso, un apreciable déficit en la
balanza de pagos ¥ el--a.gotamiemo de las reservas nacionales netas,
que desde entonces empezaron a ser negativas. Hube, sin embargo, un
n_of:-ab}.é mejoramiento en jZl.t;s flujos de inve;‘sionés directas y de cré-
ditos exbe_mog -con respecto a la tendencia que mostraban en 163 afios
anteriores, Su s;ignifiga;ién en téminoa del financiamiento de la in-
verai‘._én.r se elg_vd_ basiante; Jllegaron a constituir més del 45 por ciento
de aquélla y hasta casi dos tercios del valor de los equipos importados.

/Esa mayer
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Esa mayor corriente de recursos extemnos, tal vez sea uno de les
mayores &xitos que obtuvo la polftica, ya gue indudablemente les créditos
de gtand by del Fondo Monetario Internacionml y etros similares estaban
directamsnte vinculados a la imvlantaciln de las medidas de estabiliza~-
cién y a3 reordenamiento del maneje del comerciw extarior,  Dichas medi-~
das permitieron reabrir el 'cré_dito externo que se venia cerrando después
de la crisis que siguié al término de las hostilidades de Corea; sin
emhargo, 'e_éta mejor situacién financiera externa no logrd mantener la
tasa de inversi'ér‘x y cﬁangio mds impidié que descendiera mis intensamente,
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B. LA POLITICA DE 1959~62

1. la situscidn econdmice al iniciarse Ja rolftisa

La primera experiencia de estabilizacidn comericda anteriormente,
terminé junto con el cambio del goblerno en noviembre de 1958. La nueva
‘administracién levanté como los objetivos centrales de su polftica
eccnémica, la reactivacién de la economfa y la estabilizacién, Estos
nuevos propdsitos antinflacionarios se mantuvieron hasta 1962, aunque el
perfodo de desaceleracién de los indicadores de precios sélo cubre desde
septiembre de 1959 hasta ese mismo mes en 1962.1/

Al iniciarse la nueva polftica (noviembre de 1958), el proceso
inflacionista mantenfa un ritmo anual del 20 al 23 por ciento qQue en gran
parte estaba comprimido por las medidas que se haclan operar sobre el 4rea '
de los precios al por menor, y que en lo principal reflejaba una inflacién
de costos. ’

las tendéncias inflacionarias se desarrollaban teniendo de trasfondo,
una situacidn crftica de las actividades econémicas, qQue en términos de
valor agregado se manifectaban cn estagnacién del producto geogféfico por
habitante y en un descenso mayor al tres por ciento en el ingreso per
cdpita. El €rea depresiva mds importante la constituia la construccidn,
qQue arrastraba tras de s{ a los rubros industriales metaldrgicos y
madereros. la industria en 1958, aunque demostraba un mejoramiento con
respecto a 1957, permanecia por debajo de los niveles de 1956 que ya eran
criticos, | |

J/ Para definir los afios que cubre la polftica, se han considerado mds
que los efectos, la vigencia de la accidn estabilizadora, aun cuando
&sta se fuera debilitando como ocurre al final del perfodo, o Que tran-
sitoriamente tuviera m4s importancia otra finalidad, como sucede al
empezar 1959, ‘

/E1 desempleo
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‘E1 desempleo élobél de mano de obra se aproximaba al 10 por ciento
de la fuerza de'trabéjo %btal; Y en los seclores de la industria, la mi-
nerfa, los transporteé ¥y lia construcci6h,aié capacidad ociosa alcanzd
proporciones que iban del 3 al 5 por ciento con respecto-al afio que mds
produccién habien alcanzado despuds de 1955. Por otra parte, no obstante
la recuperacidén de lus mercados internacionales y la superacién de la
recesion e inflacién en Eatados Unidos, la capacidad de pago continuabe
30 por ciento menor Que en 1956, . .

A fines de 1958 la‘oferta era menor a la de 1957, en‘pﬁbdﬁccidp e
importacién de bienés de consumo, de insumos.industriales y de bienes de
capital; el descenso de la demanda ya habfa tendido a detenerse con el
incremento .de los gastos pdblicos y la menor pérdida del poder adquisitlvo
de los asalariados,’ De otro lado, se habfan elevado los costos de
produccién y comercializacién’a causa de los aumentos de las remuneraciénea
nominales qQue se concedieron ese afio, de los aumentos en los aportes
.patronales a las cajas de previsién.social, debido a la politica de deva~
-Juacién y encarecimiento del crédlto Que se siguié. Ademés se elevd la
carga tributaria directa. . )

Respecto al instrumentel de politica econdmica que el ensayo anterior
habfa dejado en;rigehcié,-cabe anotar que no era tan apto para propagar
las presiones inflacionariés‘cbmo ‘el vigente éntes.de 1956, Se habfan
eliminado los.reajustes automﬁticos de remuneraciones, pues ahora quedaron
sujetos a la:dictacién de leyes especiales; el financiamiento fiscal
habfa empezado a: consolidarse en un sistema trlbutario desligado de las
transacciones cambiarias y menos dependiente de las exportaciones e importa-
ciones; se habia ordenado el sistema cambiario y de importaciones .y

establecido un-control crediticio. fambiéh ge le habfa dado més eficiencia
.al manejo del presupuesto pdblico, a través de las medidas de organizacién
aplicadas. Lo o '
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BEn el hechn, estaia en vigencia un inctrumental de regulacién finan~
ciera mds ordenado y de menor potencial inflacionista; pero que no se
aprovechd para inducir a la recup:racién de las actividades econdmicas
ni para contras:r m€s el ritmo inflacioriita./ Por el contrario, ante la
crftica situacién en que se dsbatfa la economfa, al final se manejé con
menos armolnda y con un sentido expansionista,

2, la politica formulade

La bolitica esbozada por el nuevo gobierno se inspiraba en la concep-
cién que la inflacidén se debfa a una deficiencia de oferta, Se razonaba
que desde los afios cuarenta se venia elevando el poder de consumo de la
poblacidén, preferentemente del sector asalariado, sin que la produccidn
hubiera aumentado consecuentemente, Ello se habfa hecho gravando a las
empresss con nuevas cargas tributarias y previsionales, ademds de mayores
exigencias leborales, sin haberse creado condiciones para su capitaliza-
cién, |

De lo anterior se deducfa la necesidad de revisar la polftica instrue
mental para liberar a la economfa de las formas de restriccidn que estaban
vigentes y reduciendo el grado de intervencién para que el sistema de
precios funcionara m4s acorde con las normas del mercado; ademis de la
conveniencia de incentivar el equipamiento de las empresas y la elevacién
de su productividad., Ello conducirfa esponténeaﬁente a la estabilidad.

Considerando la situacién depresiva porque atravesaba la produccién,
los planteamientos de politica consistfan en reactivar la eccnomfa a
través de la expansién de la demanda; en acelerar el proceso de inversién
a base de la acumulacién pdblica y privada que se financiara con recursos
nacionales y externos. Para ello se pretendfa adecuar los eistemas finan-
ciero y tributario péra captar y canalizar una mayor masa de ahorros
internos y externos; estimular y facilitar el flujo de capitales fordneos
garantizando su retorno aéi como las remesas de utilidades; y'fqmentar la
importacién de equipos e implementos de inversidn,

/Cdmb’condicidn
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Como condicién a lo¢ anterior, se proponfa reorganizar el sistema
cambiario a buse de un tipo de cambio dnico.y de ajuste automftico acorde
con la oferta y la demands, eliminando la influencia del Banco Central;
suspender las disposiciones que restringfan o acondicionaban los movimientos
de capitales y, en general, de lcs flujos de diviaas con excepcién de las .
que provenian de los principales productosQde'éﬁporta;idn; reestructurar el
sistema de regulacién de las importaciones sustituyehdo los depdsitos
previos por recargos*arancelarios ¥y suspendiendo las listas prohibitivaas,

Se prcponia también abrir la economfa al comercio exterlor para Que los
costos y la productividad de las empresas internas se ajustaran a las -
tendencias internacionales. -

En lo monetarioc, se Sﬁseenderian los controles cuantitativos.y cuali-
tativos dejando entregada la regulacidén de los fondos al manejo de las
tasas de encaje y de interés, ademds de crear condiciones para el desarrollo °
de una competencia bancaria en materia de ahorros y de operaciones en
moneda extranjera. ' '

En precios se auspiciaba la libertad general de &stos, cuidendo de
combatir los monopoliés y otras formas de competencia andmala, Se redu~
cirfa el grado de intervencién en materia de abastecimientos,

Sobre remuneraciones se scstenfa la conVeniencia de dejar que la
tasa media de salarios se nivelara en funcién de la libre negociadldn
de empresas y trabajadores; y que el estado se remitiera a ajustar las
remuneraciones minimas y estatales, bajo el criterio que éstas mantuvieran
el poder adquisitivo medio del perfodo anterior. A la vez, se realizaria
una politica de abastecimiento que frenara el alza de los costos de subsis-
tencia, forma indirecta de contener los aumentos de salarios.

Los plahteamientos de orientacidén general de la politica no contienen’
criterios mds espegificos que los expuestog. Entre ellos los mfs directa~
mente vinculados a la inflacién se relacionan con el comercio exterior y
con el costo de vida de los trabajadores, Los brop6sitqa de liberacidn,
en el hecho, venian a ser alclstas para el nival de precioa dada la
1fnea de contencién inflacionaria con que 8s habfan operado instrumentos
como el tipo de cambio, el gasto pdblico, los.ggéditos, las remuneraciones,
etce

/3. 1a 'politica
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3. la politica apliceda

En la splicacidn prdctica de la polftica es factible observar dos
momentos. El primero, en que el objetiwo principal lo constituyd la
reactivacion da la economfa y la revisiin de los instrumentos de
polftica econdmica ~ con excepcicn de los fiscales - para reducir su
grado d= intervencidn; y el segundo, en que la estabilidad y la
inversicn aparecen como los objetivos principales y en que se da
contra-marcha en la revision del instrumental, reimponiendo medidas
de regulacion directa.

Desde un comienzo, la polftica se organiza en torno del sistema de
cambios y del comercio exterior. Las primeras medidas consisten en
devaluar y unificar las areas de cambio existentes, creando un sistema
de cambio unico y fijo; y dando libertad a los bancos para operar con
moneda extranjera. En este contexto al Banco Central, se le encomendd
mantener el valor fijado de la tasa de cambio. Esta liberacion del
mercado de divisas se hizo con el proposito de atraer capitales foraneos -
y repatriar a los nacionales, Para ello, ademas, se dieron franquicias
tributarias, se garantizo el retorno de capitales y la remisidn de
ganancias, y se emitieron bonos en délaree a favor del fisco, Todo
esto, ademds de mentener estable al tipo de cambio, no obstante el alza
de los precios internos. '

Efectivamente, estas medidas atrajeron una corriente de divisas, que
incrementé sustantivamente el movimiento de operaciones bancarias (depdsitos
y créditos) en moneda extranjera, lo que di6 origen a una verdadera dualidad
monetaria interna. ‘ ' ‘

Por otra parte, las listas de lmportaclones prohibidas y los depdsitos
previos que habian sido 1nst1tu1dos en el ensayo de estabilizacion anterior
perdieron importencia. ILas listas se ampllaron de tal manera que llegarOn
a comprender todo el arancel y los dep081tos se redujeron a solo ciertos
bienes calificados de suntuarios. El nuevo instrumento de regulacion fue
una sobretasa de recargo a los derechos aduaneros, cuyos flnes inmediatos
eran encarecer las 1mportac1ones - 0 sea actuar via los preclos o costos -

¥y proporcionar ingresos al fisco. Se eliminaron definitivamente los
convenios bilaterales;pero, se ﬁantuvieron los regimenéa especiales de

internacién. /la libertad
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Ia liberiad gue =& dio pars las transacciones qe divisas, la
estabilizac¢icn (en valor ncminal) del precio de las aivisas y la libera-
“lizacién de les importaciones, dievon lugar a quoe se satisfaciera en mayor
medida la demanda de importaciones que permenecfa comprimida, produciéndose
con ello un importante incremento de las importaciores eépecialmente cuando
‘ ya se haw1a recuperado un tanto la‘'actividad interna y se empieza a producir
una crecionte sobrevzluacion de la moneda nacional,

ante lg reduccion progresiva de la tasa de caumbio real, se pretendlo
1ncentivar las exportaciones de productos manufacturados ¥y agrooecuarlos
. con medidas orediticies, tributarias y de mayor llberaliddd en la fijacion
de contlngentes, lo que neturalmente no dio los resultados esperados.
ndemas, el repunte que habian experimentado los mercedos del cobre a fines
de 1959, a pesar de algunas oscilaciones, duroc hasta mediados de 1960.
Desuues de esa fecha los precios cupreros se ‘colocaron definitivamente por
debajo de los promedios cue habian alcanzado durante dicho repunte. Todo
;ellb condujo. en 1960 a un.decremento del ritmo de expension de ias‘exporta‘
"ciones que en 1961 llego a ser negativo. A .,

las nuevas modalidzdes del- comercio exterior y del mercado ccmblgrlo,
en-conjuncion con las circunstancias comentadas de las exportqcxones,
condujeren a fines de 1961 a una aguda crisis de reserves que provocé la
suspension temporzl de los moviiientos comercizles y de divisas. Desmés
de Q§e,evento se retorna.a la dualidad’de las areas (mercado de corredores

Yy banéapiq), a reponer ciertas restricciones en los flujos de'divisas; ya
) 1gs.iistas y_depéqitos como instrumentos de regulacidn de las importaciones,
adends de constrefiir los reg{menes de excepcidn, Sin embaryo, se continud
con la estahilidad del .tipo de cambio.

la pol{tica cambiaria y comercial se implementd con la politica
monetaria. -Se sustituyeron los controles directos instituidos anterioruente
por moviuientos en las tasas de encaje y de interes, iﬁstrgmento mas pasivos
¥y neutreles; se concentraron los depositos fiscales en el.Banco del Estado
organizéndolos en una ‘cuenta ﬁnéca, ¥y .el.redescuento se redujo & estrechos
1{mites. o .

~Se tendlo a elevar.la tasa de encaje, mediante el ertificio de
sobretasa o tasas adlclonales, con lo que se empozaron medios de pagos
en los bancos a cargo de los cuales, por otro lado, se autorizaron dterminsdos
tlpo de créditos. la tasa de intereés nominal tuvo movimientos oscilantes

/pero con



- 52 -

pero con inclinacidn al descenso, aunque no con Ja misma intensidad que
se desarrollaba la inslacion, cen lo que la tasa de interés real se
redujo. la tasa de irterés (nowinal) de los depdsitos de ahorro se
elevo, pero dejdndola siempre ror debain de la de los creditos.

Se pretendio establecer una competescia bancar®a en la captacion de
depdsitns, liberandolos de las restricciones en que se les gantenia con
respecto al ihtereés que pudian operar. Se les autorizd para que operaran
con dolares u otro tipo de divisas.

El movimiento bancario del sector pmiblico en cuanto a crédito se
centralizo en el Banco Central, y los depositos enlél Banco del Estado,
ademas de tender a liquidar las inversiones gubernamenﬁales que mantenian
los bancos comercialés. Por otro lado, se reduce la importancia relativa
del crédito otorgado por el Banco del Estado. Como se advierte, se trata
de depurar a la banca privada de la interferencia estatal.

las medidas destinadas a atraer y operar con monedas extranjeras
constituyeron un hecho novedoso en el sistema bancario, que reforzd las
fuentes de credito mientras no se presentaron dificultades en el balance
de pagos. Este movimiento se vio estimulado por emisiones de bonos en
dolares hechas por el gobierns. .

El efecto de estos instrunentos y las condiciones en que se
desenvolvié la economfa, produjercn una expansidn de las variables
monetarias a tasas mds altas que las mostradas por los indicadores
inflacionarios, El movimiento crediticio de la banca éomercial fue menos
dindmico que el del Banco Central, debido a la presidn que los déficit
 piblicos ejercian sobre este ultimo. Los depositos en cuenta corriente
se elevaron a un ritmo mds o menos similar al de las colocaciones,
denotando un relativo equilibrio entre demanda y oferta de medios de
pago, con excepcion del ultimo afio en que se insinda un exceso de oferta.

Los depositos de ahorro crecen, aunque de manera dispafeja, probable-
mente como resultado de los est{mulos que significaron la mayor tasa de
interés nominal, la reduccidn de los impuestos & la renta y la aplicacidn
en algunos tipos de depdsitos de métodos de reajusteé destinados a evitar
su desvalorizacion a causa de la inflécién,,ademés del menor ritmo de
esta, | ‘ .

/La poldtica
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La ﬁolitica fiscal e utilizd fundamentalmente para reactivar la
economfa ¥ para aﬁby&r el proceso de inversion que se buébaba intensificar.

. Bsta orientacion indujo é,;n aunento del gasto piblico que pasd del 30 por
ciento del producto nacional a mis del t:reinta y cinco. los gastos
‘fiscales se elevaron del 17 al 19 por ciento del ;rodﬁdté. Este incremento
se debe tanto a los gastos corrientes como a los de inversion, siendo mds
importantes estos dltimos. El coeficiente de la acumulacidn del sector
miblico consolidado llega a pasar-el 10 por ciento del produdto.

A esta notable expansion.del gasto estatal, cuando sélo se pensaba
en la reactivacion de la economla, se le qulso dar el caracter de
coyuntural o transitoria; pero, posteriormente tendio a adqnlrir una fonma
permanente. Desde el punto de vista institucional, son las empresas y
entidades descentralizadas las mds ‘dindmicas en el incremento de la inversidn.
Esto obedecia al proposito de capitalizqr, modernizar y ampliar los servicios
de transportes, comunicaciones y de eneréia, es decir, de refuerzo de la
infraestructura. ’ '

En los gastos de operaciones la polftica se orientd & reprimir mas la
expansion de las adquisiciones que las femuneracionea. ‘las transferencias
continuaron siendo expansivas, como 'ya lo habian demostrado en la polltlca
pssada. * '

Ia carga tfibutaria téhdis a elevarse aunque lentamente, aun cuando
se introdujérqgv;mportantes cambios en el sistema impositivo. Se aumentaron
las tasas nominales de los impuestos a la renta, a la compra-venta y de los';
derechos aduaneros; se establecid el cddigo tributario y otras medidas '
orientadas a reducir la evasion y a evitar la desvalorizacion que sufrian
los impuestos por el rezago con que se pagaban. Continia as{ el movimiento
iniciado en la primera politica de estabilizacidn, en el sentido de definir
y organizar un sistema impositivo apoyado en maygf proporcion en las - .
actividades internas, a lo qué se agregd un ma}br sentido de ponerlo acorde - "
con las-condiciones de la inestabilidad monetaria. i

En esta experiencia los 1mpuestos ‘que aportan los mayores rendimientos
(superiores al 53 por ciento del total) son los que mis se prestan a ser
transferides, como los de compraventa, importaciones, produccion y servicios,
Por otro lado, disminuyen los apo:rtes relativos de los tributos a la gran
mineria, y se eleYan lesque gravan el patrimonio y la renta de las empresas

nacionales. /E1 mayor
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El mayor dinamismc dz los gastes sobre los ingresos determind un
acrecentamiento del dificit publico que se~financié con emisiones expansivas
del Banco Ceniral y con un crecierte endeudamierto externo. ILa deuda
piblica ex moneda extranjera, al final d- esta politica en 1962, era de
1.9 vecea el valor de las exporteciones habiendo emr:zado en 1959, con
menos de una vez ese vaior,

El caricter expansionista de la polftica fiscal en el primer afio
de este ensayo, fue complei.entado con ajustes de las remuneraciones
ligeramente superiores al alza del costo de la vida del afio anterior; se
quiso asi elevar el poder comprador del sector asalariado.

Desde 1960 1la pol{tica de sueldos y salarios se orientd por los
fines de estabilizacion. Operd retrazando los reajustes anuales, mds
concretanente desfazandolos en un semestre; perb; tratando de mantener el
valor real promedio de las remuneraciones del afio anterior, lo que en
general se logro. También se quiso modificar la distribucion del ingreso
entre los trabajadores mediante tasas de ajustes decrecientes para los
sueldos y salarios altos.

En un primer momento se intentd dejar la tasa de reajuste de 1as
remuneraciones que no fueran o3 minimoé legales a la libre negociacidn
de sindicatos y patrones, lo que dado la fuerza con que resurgfan los
gremios y los numerosos conflictos politico-gremialee que se crearon, se
opto posteriormente por fijarla de manera general a través de leyes, tal
como séﬁhabia hecho en lalpolftica anterior.

En esta oportunidad, tambiénh se empled como complemento de la polftica
de remuneraciones el sistema previsional; pero no tanto por el lado de sus
beneficios o prestaciones, sino por el de los ingresos. A menudo eximieron
a empresas e imponentes de los aportes que les correspondia efectuar a las
cajas de seguridéd social, El propKSito de esa medida efa dejar mas
ingreso disponible a los impomentes y/o reducir el costo de los patrones.

En la polftica de precios tambieén se observan dos momentos, Uno en
que se trata de imporer la libre competencia, reduciendo a una minima
expresién las regulaciones del gobierno; y otro, en que se vuelve a la
fijacion de precios, gue en muchos casos tomaron la forma de determinacidn
de mirgenes de comercializacién.

/En el area



En el drér de los pres;os v la distribucidn, esta politica contenia
"medidas anti-monopdlicas y'anti-espeéulativas. Se dictaron normas para
impedir 1a formacidn de moncpoliow bor parte de las empresas privadas
yla celebraclnn de convenciones en prec.»s, cuctas de mroduccion, distri-
.bHCl)n de mercados, etc., que limitaron la competencis, Pero, lo verda-
deramente efectivo fueron los abastecimientos desde el exterior, a costos .
menores que lbs iﬁternoé; tanto de materias primas como de. productos de
consume. Ello contribuyd notablemente a la'reducqién del ritmo inflacionario.
‘Paralelamente a las polfticas  enunciadas, se realizd un conjunto -de
medidas organizativas de la administracidn publica, que tenfan por objeto,
ademas de instalar el nuevo gobierno, elevar la eficlenclia de diferentes :
agencias y reducir sus costos de‘Opaﬂaéién; En lo principal esta polftica
se orientd a definir con més»précisiéh.las tareas de algunas agencias,.
evitando la duplicidad o la atomizaciéﬁ de funciones.

L. Resultados de la polftica - - )
a) En el ritmo inflacionario s
Las primeras medidas de liberacidn, devaluacion del tipo de ‘cambio |,

bl

Yy ajustes de las remuneraciones llevaron el ritmo inflacionario amual de
20-23 por ciento en que lo habfa dejado la politica anterior en octubre-
- 1958, hasta un 44 por ciento en log mrecios al por menor y 35 por ciento en
los al por mayor., Esto ocurre en julio y agoato de 1959 respectivamente.
Despues se observa un progresivo decremento- hasta Junio de 1960 en que el
ritmo anual del costo de vida se coloca por debajo del 10 por ciento, tasa
que los precios al mayoreo.babian alcanzado meses antes. Desde entonces se
mantuvo una relativa estabilidad ~ conviniendo como tal una tasa pmomedio
anual inferior al diez por 01ento - hasta junio de 1962 en los preclos al
" consumidor y hasta agosto de ese misimo afio en los'al por: mayor. ' '

" la inflaclon, entonces, tuvo un repunte durante:i'el primer semestre de
aplicacion de la politicg, un periodo de-desaceleracidn de apro“imadamente
un afio, ¥ una relativa estabilidad, que dura urios 24 meses, que se pierde en
el curso del §ltimo trimestre de 1962. Su ritmo se elevd de un 12 Y 4 por cient
ciento en las areas de precios que se han venldo oon81derando, al 27 por
ciento en un plazo de tres meses. - e !
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Las series de precios permiten observar que la desaceleracion fue mas
rapida en los precios al por mayor que en los al por menor, lo que estaria
indicando la efectividad de las u.1{ticas de cambio y comercio exterior
llevadas a cabo. Estas aumentaron la of2rta de bienes de capital y de
inswmos importados a precios subv:luados, debido a la creciente sobrestima-
. ¢ion del tipo de cambio.

Aquélla desaceleracion de los precios al por mayor afecto los costos
de los bienes de consumo, que ademas se vieron favorecidos por el retraso
con que se ajuétaron las remuneraciones y la menor carga por segﬁridad
social. Las presiones que debfan derivarse del decremento de la produccion
agricola fueron neuiralizadas con mayores importaciones baratas, a lo que
después de mayo de 1960 se agregd la politica de control de precios.

Ia relativa estabilidad se pierde abruptamente, cuando las variables
del comercio internacional no pueden aportar mas al financiandiento de las
importaciones. EL afio 1962 es critico para éstas, y aunque la capacidad
para importar se elevd casi en ocho por ciento, se volvia a tener un
balance de pagos deficitario y una disminucion de las reservas internacionales.
El pafs habiaacumulado compromisos de corto plazo que le distrafan sus dispo-
nibilidades para importaciones; ademas que los creditos recibidos no eran
de libre disponibilidad, sino que en proporcidn creciente venian predetermi-
nados a proyectos de inversién especificos.

Los escasos rubros de exportaciones no mineras, por otro lado, eran
asfixiadas por la polftica cambiaria. Descendieron su participacion en
el valor de las exportaciones totales, del 19 al 13 por ciento.

Ia imposibilidad de seguir manteniendo un tipo de cambio tan altamente.
subestimsdo, precipité.la devaluacion a finés de 1962, con lo que se
retornd a las aceleradas tasas inflacionariaé. A la devaluacion se sumaron
las 1nmed1atas expectativas de aumento de remuneraciones y las derivadas del
endeudamlento en monedas extranjeras acumilado por las empresas en funcion
de.la politica de requipamiento que se habia desarrollado.

la tasa del 27 por. ciento con que termina 1962 se eleva en los afios
31gu1entes al 45-50 por ciento.

Los resultados obtenidos en el ritmo inflacionario durante esta
experiencia, dada la intensidad con que se emplearon los instrumentos del

camercio exterior, fueron altamente favorecldos por factores exogenos como
/los sismos
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los sismos de mayor de 1950 y la ampliacion de.la asistencia financiera
externa, adem?s del hecho que el programa de desarrollo permitié aprovechar
con presteza las nuevas co.diciones financieras internacionales., ILa
concurrcncia de todos ellos perzitié elevar la capacidad de pagos del pais,
aun cuando el valor de lax exportaciones ifue-muy cscilante y a’ pesar de la
crisis de ‘divisas qus la politica de liberacion del cumercio cambiario y de
las importaciones produjo en su primera fase.

) En las actividades econdmicas

Uno de los propOSLtos inmediatos de esta polftica fue la reanima-
cion de las attividades econdmicas que permanecfan a bajos niveles desde -
la experiepela anterior, Hacia ese’ fin estuvieron orientadas las primeras
medidas de polftica fiscal y de remuneraciones, Efectivamente se’logrd-
una recuperacioén en el afio 1959, en base & las mayores exportaciones y a
la axﬁansiéq, mediante el gasto piblico y el crédito,de la construccién,
la industria alcanza en ese afio una de sus mejores tasas y se logra reducir
el grado de desocupacion. ) ’

En los ‘aflos siguientes;/ los indicadores de produceion sectorial -
indican tasas menores o negativas con respecto a los ritmos productivos
de 1959. Se separa de esta tendencia la agricultura que ese afio tuvo un
decremento. PEn desocupacidn, se observa un lento descenso. En 1960-61
la tasa de desempleo fluctud alrededor del 7 por ciento y-en 1962 descendid
al 5 por ciento. No obstante la recuperécién que experimentaron las
actividades de la construccidn y la industria, - estas continuaron manteniendo
las mayores tasas de desocupacion sectorial ’

En cuarto al uso de produccidn, durante los afiow de la polftica se
observa una disminucidn relativa del consumo y un aumento de la inversidn.
Esta lleva su participacion en el producto dé menos del 10 por ciento al
13 por ciento. 5

1/ For razones metodoldgicas, las cuentas nacionales de este periodo
(Version -mimiografiada de CORFO, de junio de 1964 correspondientes
a los aﬁos 1958-63) arrojan resultados bastante diferentes a los indi
cadores fisicos o de producc1on. las referencias al comportamlento de
los sectores, aqii se hace mas en base a los indicadores de produccion.
Un, andlisis detallado de este aspecto, se puede ver en la Tercera Parte,
correspondlente al estudio de esta experiencia.

/Resumiendo, se.
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Resumiend», se puede afirmar que en un primer momento la polftica y
las circunstancias del corercio internacional condujeron a una breve
recuperacion de la actividad ecoromica en terminos de mejores ritmos de
produccion y menores tasas de desocupaciin, Posteriormente hay signos
de recesd o lento creciriiento de la industria, 1a mireria y la agricultura;
sin embergo se eleva la inversion y contimia mejorando la ocupacidn.

la polftica estuvo acompafiada por malas condiciones en los mercados
del cobre, especialmente después de 1959, y en la agricultura, ademis de
los efectos negativos que en un primer instante tuvieron las catastrofes
sismicas. Los indicadores de valor agregado (teniendo presente la observa-
cion de pie de nota de la pigina anterior) revelan un decremento del
producto per capita en 1959, y un bajisimo incremento en 1961, habiendo
alcanzado tasas mayores al cuatro por ciento en los restantes.

Tstas diferencias de apreciacion que conforman los distintos tipos
de indicadores econdmicos, no permiten arribar a conclusiones mas precisas
que las comentadas mds arriba. Pero, ello también revela que las actividades
de produccion y econdmicas en general estuvieron lejos de’ estimarse buenas,
es decir, de mantener un ritmo sostemido y creciente. El balance de la
economia deja una visidn de tasas disparejas, que revelan las oscilaciones
2 que estuvo sometida. En los aﬁos sigulentes a la polftica - 1963/6k -
los indicadores de produccion y de valor agregado informan de menores
ritmaaen el aumento de la produccion, de un ligero aumento de la
desocupacién y de un descenso del producto per capita, ademdas de haberse
estagnado la inversidn, todo lo que conforma una situacion critica mayor
a la que existio en los afios de estabilizacion. |

Este ultimo hecho, deja en evidencia que los resultados econdmicos
aportados por la politica en lo que pudierdn ser positivos, en 1o que
respecta a la actividad econdmica sélo lo fueron en términos de corto
plazp. Néturalménte_que hay que reconocer que la formacion de capital
que en ella se realizo, especialmente en infraéstructura dara sus frutos
en el mediano y largo plazo, segun sea la polltica Qque respecto a la
actividad economica 8se siga. .

En el financiamiento externo, la politica empezd favorecida por un
repunte ﬁétabie en materié de exportaciones que desaparece para dar paso
a una diffcil situacidn (bienio 1960561). Sin embargo, esa circunstancia
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se vio compensada por €l movimiento de créditos e inversiones externas
que permitieron financiar la fuerta expansidn experimentada por las
importaciones en esos dos afios. Después de la crisis de pagos de 1961,
sin esta coyuntura ninguno de los objestives centrales de la poiiﬁica '
-~ estabilidad e inversiones - se hubieran podido conseguir; y, por el
contrario, el ritmo inflacionario se habria elevado. ”

’ Esta modalidad que tomd la politica condujo a un endeudamiento
creciente, que al termino de 1961 constitufa mas de dos veces el valor
de las exportaciones, siendo un tercio de la deuda acumulada a corto
plazo., '

/C. LA POLITICA
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C. La POLITICA DE 1965-66 Y

1, La situacién econdmica anterior a la nolftica

El tercer y dltimo ansayo de estabilizecidn (1965.-66) estuvo nrece~
dido por un lapso de dos afios en que la polftica econdmica se centré en
otros fines 7 no en los antinflacionistas; son los afios 1963-64. El
resurgimiento de los objetivos de estahilizacién se nroduce con motivo
de la iniciacién de un nuevo perfodo presidencial, La adininistracién
cue se inicid en noviembre de 1964, se propuso - en un contexto de
objetivos reformistas y de desarrollo econdmico -‘abatir la inflacién
en un plazo de cuatro afios, objetivo que junto a los de redistribucién
Yy crecimiento recibieron primera prioridad.

Zn el perfodo 1963-64, la situacién econémica presenta un panorama
critico, sinjularizado por la reduccién del ingreso y del producto -
per cdnita. De estos dos afios, 1964 aparece como el m#s grave; pues,
los sectores productivos - con excepcidn de la minerfa -~ se expenden més
lentomente cue en 1963, la desocupacién tiende a elev~rse, colocéndose
en un trimo de cuotas m&ximas y minimas de 6.1 y .8 por ciernto de la
fuerza de trabajo global respectivamente; contra 5.4 ¥ L3 por ciento del
afio anterior. Los s=ctores en cue se acumula mayor desenpleo vuelven &
ser, como en otros nerfodos, la construccién y la industria, nero
prefereitemente en la primera.

En este afio, la situacidn del comercio exterior, sin embargo, es
extraordinaria en compnaracidn con la de 1943, afio diffcil debido o la
reduccién de los pracios del cobre. En 1964 el valor de las exportaciones
Yy de la capacidﬁd para importer se elevan en 22 y 19 por ciento, respecti-
vanente; lo cue nermite obtener un superdvit en el balance de paros y

1/ Al leer la sfintesis de esta dltima polftica de estabilizacién cue
alin estd en desarrollo, se rue~a t-=ner presente los comentrrios
hechos sobre el paiticul~r en el ple de nota de la p4-ina 31.

/aliviar la
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aliviar 1la mediocre sitqecldntde las‘fgéervas internecionales netaéf
Estos resvltados del comercio y finanzas exteriores se’ obtienen por
primers vez despuds de varios afios de déficit contlnuado. |

La polftica econémica del bisnio estuvo insplrada prmcipalmente en
objetivoes -de capltallzacldn!y ahorro, aunque sin hater logrndo elevar la
progorcidn del'producto'comprometido por estas funciones. Se mantuvo
en 12,5 por ciento, coeficiente menor al alcanzado en afios anteriores,. Los
progdsitos de estabilizacidn —.relegados a un sesundo plano - se trataron
de obterer & través de la contencidn del masto piblico, de una parciél
congelacidn de las remuneraciones en 1963 y ‘de rlgunos precios agricplag;
pero, sin cue estas medidas hubieran sido aplicadas armdn;cament; y de
conjunto, por lo que no llezan a cpnstiﬁuir~ una polftica de gﬁtabilizaciGn
propiamente tal. :

La polftica fiscal del periodo se caracteriza por los esfuerzos ocue
se hac~n pars reducir ‘el déficit y el endeudamiento con el Banco Central,
La carga tributaria se reduce levemente, pero su estructura se altera
por la disminucién relativa de los 1mpuestos indirectos. .

En la polftica monetaria se destaca el aumento de la tasa de interés,
a la vez que una regulacidn de los flujos monetarios con tasas de encaje
mds bajas que nermiten una expansién de éstos, paralela a la inflgqidn.
Se sigue und polftica de devaluacidén a ritmo inferior al de los pf;cios
internos, lo cue mantiene un margen de sobrevaluacién. Se trata de
contener las importaciones y orientarlas elevando de manera diferéncirda
las tasas de depésitos e impuestos adicionales.

En cuanto a remuneraciones, en 1954, se vuelve a los ajustes anuales
autom4ticos segfn la tasa de la inflacién del afio anterior, que dado el
ritmo creciente de los precios acrecienta la pérdida del valor real de
sueldos y salarios. Por otra parte, se reduce el costo de la seguridad
social,

Desde el punto de vista de la inflacién, algunas de estas polfticas
tenfan efectos estabilizadores, como la contencidn del gasto pdblico y
la reduccidén del déficit; pero otras eran alcistas como los ajustes
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autom4ticos de sueldos Yy salarios. Por una parte, significaban disminu-
cién de costos tales como la reduccidn de la cargs tributaria, la sub-
estimacién del tipo de combio y -1 menor costo de la seguridad social;
pero por otro lado, los incremertan debido a los recargos aduaneros, las
restricciones impuestas a las importacionz3 y la elevacidn de 1la tasa de
irtcrés.

La concurrencia de las tendencias de produccién, de las variables
firancieras extecrnes y de los instrumentos de polftica, ayudan a
determinar un proceso inflacionario del orden del 45~ 53 por ciento, que
con la cafda de la capacidad d= papo en 1963 se mantiene acelerado hasta
el primer semestre de 1954, Prevalecen en aquel afio los factores de
demanda, como los ajustes de remuneraciones, la expansién crediticia y las
menores importaciones. En 1964, los factores derivados del comercio
exterior se atendan considerablemente, de ahf el menor ritmo; pero conti-
ndan operando los ajustes de remuneraciones y las elevadas tasas de
ganancias, ademds de otros factores de costos de menor ponderacién,

Tal era la situacién al empezar la polftica de 1965-66: bajos ritmos
de produccién y cafda del valor agregado; mejoramiento de las varinbles
del comercio exterior y una inflacidn del orden del 38 por ciento anual -
en los’ precios al por menor y de 43 por ciento en los al por mayor,

tasas que venfan desacelerdndose desde mediados de afio.

2, La polftica
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 2¢ La polftica formulode

La pol*tlvm formelada tiene lr particularidad de bnse TSe en un
diagn6stlco bastante conpleto de la 1nflac16n, en el sentido que ublca
la causalidad del fendmeno en lus defectos esiructurales del funclona—
miento d= la economia y sociedad nacionales que conqldera sus formas
externas comu sIntomas de acuellas deficiencias y los efectos que
provocan en el sistema de precios, en 1la asignacidn de los recursos,
en la formacién del ahorro y en la distribucién de la renta,

Adem#s, la politica se ubica en’un cuadro programdtico orieﬁtado
a superar ias deficiencias estructurales aludidas, cualidad cue no.poseiap
los ensayos anteriores. ) ’ ‘ }

En el diagndstico ‘cue s{}vié de base para la formulacidn de esta:
polftica, se 'hace presente cue la inflacién se éingulariza éor el .
aumento del nivelAdé'precios a ritmos déscompasados, y la “concibe pomq
una de las formas que adcuiere la inestebilidad proveniente de las ‘
frecuentes fluctuaciones de las exportzciones, generadas, a su vez, po§
modificaciones ‘en el gasto en inversién de los palses capitalistas j
1ndustrla¢1zados. 1a1es variaciones se eytlenden por la economia 1ntern;
debido al carécter muy esnecializado de las exportaclones oue no admiten
ser absorbidas por el sistema productivé, por la alta dependencia de las
1mportaclones que tietien la nroduccién y el consumo 1nterno, y por los
aportes considerables cue el comercio exterior hace al flnanc1amiento
plblico. De’'ahi cue los altlbaJos de las exportaclones se traduzcan en
desocupscidn o inflacién.

Como la polftica econdmica ha sido mﬁs sensible é.lps problemas de
desocupacidn e inzresos, la inflacién hs sido la‘expresién méds frecuenfe
que toma el proceso de 1nestab111dad. Debido a la causalidad de la
1nflac16n y de la desocupacidn, las polfticas convenclonales de compensa-
cldn resultan inadecuadas y lo que hacen es sélo cambiar el alza de
preclos por desempleo, 0 Vice-versa. o .“ »

Otros factores ‘cue considera el planteamlento de la inflac16n son
de orden institucional y social, Sé relacionan con la generacién de }os

. . ¥}
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déficit pdblicos, el manzjo de las politicas fiscal y monetaria, y con la
accidn de los Jdifereni.es grupos-sociales orgenizados. El juego de pre-
siones que se desarrolla eitre €l Estando, los asalariados y los empresarios
propieterios, cada uno en nosesién de sus instrumentos defensivos, se ha
visto ezacerbado por el lento crecimiento econdmico. Dadas las formas

de administ.racién del Fanco Central y la conformacidn polftica de las
principales instituciones que toman decisiones econdmicas, ese juego ha
culminado en emisiones crecientes y en el uso incongruente del crédito.

la sIntesis de los factores econdmicos e institucionales han
conformado un proceso inflacionario cue empieza con las devaluaciones a
que induce la contraccién de las exportaciones, que sigue con medidas
expansivas, especialmente en materia de gastos piblicos y crédito, las
que al no encontrar adecuada respuesta en la oferta inducen a alzas del
nivel de precios, las que a su vez llevan a los reajustes de remuneraciones
y otros tipos de ingresos que terminan elevando los costos, refor:ando
asf el proceso alcista de los precios. La inflacién es entonces un
fendmeno provocado por factores de dem”nda combinados con factores de
costo. ILn base a lo anterior se admite que en el sistema coexistirifan
dos tipos de inflacidn: una de demanda o de gasto; y otra de costos,

La primera se derivarfa de un exceso de demanda sobre:los bienes y
servicios disponibles, como consecuencia cde incrementos del gasto sobre
una oferta copsténte, o por un decremento de ésta, -Sus variables genera-
doras serian los aumentos del zasto pdblico financiados con emisiones
inorgdnicas, la acumulacidén de divisas por exceso de las exportaciones
sobre las importaciones, el aumento del crédito bancario para financiar
excesos de inversién sobre el ahorro genuino, etc. ,

La inflacién cde costo, en camhio, tendrfa su origen‘en presiones de
uno o més, factores que pretenden obtener inpreso real o recuperar la
propbrcidn cque en un momento tuvieron. Su origen estarfa en los aumentos
de remuneraciones, de aranceles o impuestos, del tipo de cambio o de los
precios de los inéumos importados, o de las pretenciones empresariales
* por tasas de ganancias mds altas., Cualqulera de estas variables - y mds
precisamente los\salarios, las utilidades, los impuestos o los precios
de las importaéionée - al aumentar conducirfan a la elevacién del nivel
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de precios, si no hay cambios en la product1v1dad y en 1la oferta de bienes
y servicios. Se desatarfa entonces una presidn de los otros factores
para recuperar la poelcién que mententan en la partlclpac16n del ingreso
antes del aumento del nivel de precios.

En base a estos planteamientos la formulacién c= la polftica se hizo
consgiderando rue el proceso alcista a fines de 196L contenfa una inflacidn
de demanda derivada de la insuflclencla de oferta, y una de costos provocada
prlncipahnente por la tasa de’ ganancma del sector industrial,

Dados los fines de redistribucidn y crecimiento cue también persegufa
la polftica econdmica, se creaba la posibilidad que ambos tipos de infla~
cién se aérecentaran, por lo cue se disefid una estrategia para elevar la
oferta acorde con la demanda, y para abatif gradualmenﬁe los factores de
costos., ' - o ‘ )

El programa reformista y de' desarrollo en que'sp encuadraba la polftica
de estabilizacién, comprendiz una elevacién de la produccidn de mané;a
sostenida (5 a 6 por ciento acumhlativo anual), que se esperaba alcanzar
principalmente en base a una expan816n y recomp051c16n de la pn:ducclén
industrial y de las exportaciones. Tales ob;etivos se lowrarian con una
elevacién de 1la produccién minera acompaﬁada de cambios en el status
de propiedad de'las rrandes empresas cupreras, en las que el Estado
entrarfa a participar como socio; y con una reorientacidn del sector
industrial en el sentido que se desarrollaria en base de lineas de
exportaciones que aprovechando los recursos nacionales pudiergn éompetir
con éxito en los mercados externos,_espeéialménte en el 4rea de libre
comercio 1atinoameriéaha. Por otra parte, la industria se extenderfa en
funcidn.de la mayor demanda interna que se derivaria de las modificaclones
en la redistribucién del in-reso y de la refonna apraria cue se prOJectaba.

En efecto, el programa conaultaba tamblén unAa reforma del status de
propiedad y del sistema de produccidn agrarios, cue permitieran elevar la
productividad del sector, el ingreso ‘de los campe51nos ¥ su 1ncorporacidn
a los mercados Y a la formacidn del poder politico. Habia el pr0p6sito
de crear -¢ien mil nuevos prOpietarios-productorea agricolas.

3
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Respecto a la redistribucidn del inzreso, se proponfa como un objetivo
de primer ordzn que se realizarfa paulatinamente y acorde con la posibi-
lidad de ir restructurando la prodjuceién para evitar tensiones alcistas
¥y que atentara contra las metas de crecimiento. En este sentido tendrfan
prioridad los sectores marginados que se estimaba habfan sido los mds
castigadbs por el estancrmiento de 1a produccién y el aumento de los
precios,

Ll financiamiento de’la inversién cue exigirfa este conjunto de
objetivos, se haria alterando de manera importante las funciones de
ahorro e inversién. Se nretendfa elevar el coeficiente de ahorro al
18 por ciento, En atencidn a los propdsitos de redistribucién, la reduc-
ci6n (relativa) del consumo cue implicabe tal magnitud de ahorro tendrfa
que ser hecho en buena medida por los estratos de altos ingresos. El
ahorro externo presupuestado era en promedio del orden del 10 por ciento
del total, auncue en los primeros afios esa cuota serfa mayor,

En sfntesis, el programa econdmico trataba de elevar la produccién
per cdpita, reconfimurando la estructura del sistema productivo en que
las actividades lfderes serfan la minerfa, la industria y las exporteciones
de nroductos elaborados con alto contenido de valor agregado. La actividad
cue mds ponderacién gamarfa serfa la industria, mientras que la de los
servicios se reducirfa, creande asf una composici6n sectorial mds armohioaa.

Estos objetlvos y el periodo en que se llevarian a cabo - 8l parecer
entre 1965-70, pues no se ha hecho e xplicito - se callficabpn de "trénsito",
hacia vna etapa superior de desarrollo, cuyo horizonte era la formacién de
una sociedad pluralista, moderna e intesrada; hasada en una conjuncién de
émpresas capitalistas, orzanizaciones comunitarias, sindicatos y el Estado.

Déntro de este esquema de propdsitos econdmicos e ideoldgicos, la
‘politica de establlizaclén se debia acondicionar a dos lfneas fundamentales:
no ser contraria a los fines de un creclmlento acelerado ni al nuevo modelo
de desarrollo hacia fuera que se proponia- ¥y a la vez garantizar que el peso
de la estabilizacién no.recayrera sobre los sectores econdmlcamente mds
débiles.

/Los objetivos
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Los objetivos especiiicos cue se proponfa la politica de estabiiiza-
cidn eran abatir en el primer =fio (1965) los foctores de demanda ¥ en
los dos sisuientes (1966-67) los e costos. Se fijaba como meta para 1968,
ilegar a2 constrefiir el ritmo alcista a no mds del 10 por ciehto anual,
representativo de un grado de inestabilidrd aceptatle, dados los antece- ,
dentes inflacionarios de la economia chllena. .-

’ La polftica pora superar la inflacién de demanda se basarfa en compa—
tibilizar la oferta con el gasto total, en atemperar el ritmo del consumo
a la vez que reorientarlo, en controlar y manejar con flexibilidad los
medios de nago, y en evitar cque los ajustes de salarios y el aumento de
las utilidades sobrepasaran determinada tasa c&mpatible.con los fines de
redistribucién y de estabilizacién.

~ El equilibrio oferta~demanda para 1965, se esperaba alcanzarlo

auméntando la produccién nacional en 5 por ciento, y las importaciones
en 7 por ciento; y conteniendo el aumento del consumo privado'en una tasa
de dos por ciento en base a la disminucidn del realizado por los sectores
no asalariados en un 2 pbr ciento y del auménto’de los asalariados en
cuatro por ciento, El consumo y la inversién pdblicos se elevarian en
10 por ciento.y 29 por ciento, respectivamente y la inversién privada en
6 por ciento. Las exportaciones deberfan crecer al 10 por ciento.

Los metas de gasto significébén gue la expansién de la oferta pro-
vendria-especialmente del consumo asalariﬁdb, de las inversiones y del
gasto p(blico.’ Se presupuestaba, por otro lado, que el mayor consumo de
bienes agropecuarios se abastecerfa con incrementos de la producc16n
interna inducidos por los mejores precios ¥ con oportunaq importaciones; .
y la mayor demanda de bienes industriales se cubrirfa aprovechando la
canacidad instalada, reorientando y concentrando la oferta en lineas de
consumo ma31vo y aprovechando las divisas liberadas por la contraccién
del consumo no asalariado. )

Para lograr -esta adecuvacidn de variables que debian conducir al
equillbrio‘oferta—damanda:se consultaban tres polfticas instrumentales,
la monetaria cuya funcién era ajustar los medios de pagos al aumento
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AN

programado de los precios y de la produccidn; la de remunerzciones que

a 1o vez de ajustar los sueldos y salarios segin las alzas de precios,
tendrfan que frenar en un lfmite Aado las presiones laborales para
.impedir que los costos se elevaran de manera ircongruente con la tasa

de inflacién planeada; y, la polftica de precios y abastecimientos que
impedirfa un aumento de las gernancias industriales mayor al estimado,
incentivarfa la oferta agricola y evitarfa alzas de precios por escasez de
productos en los mercados.

El tratamiento de la inflacién de costos partfa del criterio cue
habia factores imposibles de eliminar de manera immediats, como la baja
productividad, los p&rgenes de comercializacién y otros que incluso se
llevarfan en funcién de las polfticas de redistribucidn y de incentivos
a ciertos sectores, como los salarios, el tipo de cambio, los precios
agricolas, etc,

En funcidén del criterio anterior se proponia una linea de accién
consistente en reajustar las remuneraciones, en la misma tasa que habia
variado el nivel de precios del afio anterior; y reajustar el tipo de
cambio y las utilidnrdes industriales en la variacién que experimentarian
los predios en el periodo en vigencia o presente. De esa manera se
esperaba que al desacelerarse la inflacidn; el sector asalariado incre~
mentarfa su inzreso medio en términos del perfodo acutal y las ganancias
empresariélés reducirfan su participacidén en la renta nacional a menos
que aumentaran su productividad. '

Con esta polftica se pretendia aumentéf en 1965 el ingreso real de
los asalariados en 10 por ciento respecto al afio anterior, las ganancias
reales de los empresarios agricolas en ocho por ciento.y disminuir en ese
mismo porcenteje la de los industrisles. Si los precios de los bienes
importados tuvieran un aurento del 15 por ciento, la inflacidn podria
rgducifse‘al 20 por ciento en los'precios al por mayor y 25 por ciento en
los al por menor, La pérdida consultada para el sector industrial se
evitarfa si éste aumentaba su produccidén en A;E por ciento y su producti-~
vidad en 1 por ciento. :

- [Ademds de
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‘Adem&s de las polfticas de salarios y precios, nue como se deja ver,
eran crfticns para el cumplimiento de las metas de inflacidn, las otras
medidas coneultadas par~ frenar 1os costos eran la reduccién de los |
mArgenes de comercializacién mediante el perfeccionamiento y la ampliscién
del sistema de cooperativas y el aumento del némero dé‘superbmercados, las
1mportaclones, 1a reduccién de la tributacién 1ndirecta, 1la revisién del
arancel aduanero, la reduccién del costo de la previsién mediante su
reforma y la capacitacidn acelerada de trabagadores que ayudarfa a elevar
la product1v1dad,

3. la gglitlca aplicada .

Los objetivos inmediatos cue orientdron la polftica econdmica de los
afios 1965-66, fueron la desaceleracién gradual del ritmo de los precios,
la redistribucidn del insreso y el crecimiento de la produccidn,:de
ahf que al revisar las difefentes dreas instrumentales se observe que
algunas estdn mds dirigides a otros fines que a la estabilizacién, . Las
polftices especificas mds estrechamente v1nculadns a los obietlvos antin=
flacionarios fueron, sin duda, las de precmos, de abasteclmientos y de
remuneraciones; aunque esta ®ltima también persegufa propdsitos de redis-
tribucién. El resto de las polfticas tombién se condujeron con un sentido
de estabilizacidén, pero en menor prOporci6n. A '

-La polftica de piecios y abastecimiento estuvo dirigida a sraduar de
manera. diecriminatoria'loé ajustes de nrecios de los diversos tipos de
productos y a evitar cque se produjeran alzas por escasez,

Se continué con el control de orecios y fljaciGn de médrgenes de
comercializacién que habfa reconstrufdo la administracidn anterior
tratdndolo de perfeccionar. A través de &1 se fijaron tasas de ajuste
para los precios agropecuarioa mayores éue para los precios industriales,
Otra discriminacién fue el tratamiento m&s riguroso dado 2 los artfculos
de meyor ponderacidn del Indice de precios al consumidor con respecto al
resto, ) : -

Las tarifas de los Svaic;osrpﬁbiicos se ajustaron en funcidn de
sanear el financiamiento de las empresas’ésféfﬁiesr lo .que determind
a menudo tasas de variacién mayores a'las otorgédas al sector privado.
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Ademds de los ajuste: y control de precios se utilizaron intensiva-
mente la importacidén de aiticulos esenciales y otras medidas de distribu-
cidn y abastecimiento de productr s nacionales; se estimulé la creacidén

de cooperativas y otras iniciativas orientadas a reducir los costos de
comercinlizacién. Se tratd de organizar, lo mismc que en las polfticas
anteriores, a los consumidores y produciores en un mcvinmiento de apoyo

a las diferentes medidas de estabilizacién y de campafias de fiscalizacidn
del cumplimiento de los precios y normas fijadas. Se ensayé ademds la
celebracidn de convenios de precios y produccidn con los indusgriales.

M4s cue la combinacién de instrumentos utilizados - con excepcidén
de las importaciones - los resultados de la polftica cuedsron sujetos
a la permeabilidad que los industriales mostraron a los objetivos de
estabilizacién y de redistribucién y a la persuacién intensiva que se hizo
sobre ellos,

La polftica de remuneraciones movilizd tres instrumentos en esta
oportunidad: los ajustes diferenciados de sueldos y salarios, la amplia-
cién del marzen para la organizacidn laboral, y los subsidios familiares
pazados a través de las cajas de previsién. En efecto, se niveld el
salario mfnimo agrfcola con el industrial; tod~s las remuneraciones se
ajustaron de acuerdo al alza del costo de la vida en 1965; pero en 1966
gllé se reservS para los sueldos y salarios minimos, aplicando a los
ingresos m4s altos tasas de ajuste decrecientes. En el sector ptblico
se realizé, ademds, una polftica de nivelacidn y fijacidén de escalas de
sueldos. Para 1967 se dejé libfe la posibilidad de negociar las remunera-
ciones del sector privado, con excepcién de las minimas que se elevaron.
acorde con el alza del costo de la tvida.

La ampliacidén dél_margen_de organigzacién laboral consistié en faci-
1itér la formacién de sindicatos tanto agricolas como urbanos, y la pre-
sentacidén de peticioﬁqs econdmicas. Esto contriﬁuyd a que el nimero de
sindicatos como de conflictos colectivos y de huelgas se elevaran consi-
d_e_ra.blemente, ) . . .

Los subsidiosrfamiliares se utilizaron para complementar la polftica
de redistribucidn. Se tendid a nivelar los montos pagados por las distin-
tas cajashlo cue no se logré plenamente, auncue se redujeron las diferencias

oue mantenfan.
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Las nolfticas cue complementaron de manera immediata a las ya comen-
tadas fueron la monetsria y la comercisl. La monetoria tenfa la funcién’
de regular y orientar lqs medios de nagos de manera que se evitaran entor-:
pec;miéntos en la produccién y en la inversidn a causa de fnlta de liquidez
y de algin otro factor monetario. Con dicho propésito se fijé una expansidn
ninime de la emisién igual a la.suma de la tasa de crecimiento.del producto
mds la de la inflacién:prosramida y se reorganizé el instrumental operativo
del sisteme monetario. de manera que permitiera dirigir el crédito hacia
los rubros de produccién o de actividades que mds prioridad tuvieran para
los fines de estabilizacidén, redistribucién y crecimiento.’

Al nivel del Banco-Central se siguieron dos lineas de accién: una ~
destinada a dotar a este organismo de medios eficientes de control‘y
orientgcidn del crédito, y la otra a producir un "saneamiento" en les
formas de operar del sistema bancario. En funciqn de lo primero, se-
sustituyé la ayuda dada a los bancos domerciales para cubrirles el
déficit de encaje por un sistema de redescusntos selectivos. En funcién
de lo segundo, .se pretendid transferir h~ncia el resto .de los bancos las
operaciones qué el instituto emisor realizaba a favor de empresas
privada;;_y ée camBid éi.sistema de sobregiroa~eh cuenta corriente
por créditos docwientados's

Bl Banco Central, ademds, continud .operando:la tasa de encaje;
nrlnero, elevéndola ¥s, posteriormente, reduciéndola y cambiando su
composicidn, tamblén se mod1f1c6 la tasa de interés manteniendo su tope
méximo pero rqduclendo su promedio; esto se hizo aun ¢uando ‘en la ‘Banca -
Caomercial ha axistido un movimiento a la alza.de los tipos de ‘interés.

Otras medidas han consistido en la creacidén de modalidades de
crédito convenidos Bajo'condicioneg especiales relacionadns con los
propésitos de produccidn, estabilizacidn,- redistribucién, construccién
de habitaciones, y éxportacionea, Dichos créditos narcialmente son
refinanciados por el Banco Central, eon lo aque se pretendfa canalizar los
recursos de los bancos comerciales hacia lae'actividadea y objetivos que

mds interesaban a la polftica.

/Con todo,
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Con todo, les antiguas formes crediticias siguieron aplicdAndose
Yy controlaron una cantid~d de circulante mayor a la que regularon las
nuevas; sin embargo, se logrd”cnﬁbiar en apreciable medida la redistri-

‘bucién del crédito a favor del sector industrial, a la vez que se redujo
la proporeidn que utilizaba el sector agrario.

Los flujos monetarios se expandieron por encima de los minimos
programados, lo que se debe principalmente & la nresidn ejercida por
el sector piblico sobre el Banco Central y probablemente a la forma
ocue adcuirid la instalacién de los nuevos instrumentos. No hubo falta
de liquidez en el sector privado, por el contrario las colocaciones
de é4ste crecieron regularmente, pero sus depdsitos lo hicieron a tasas
m4s altas,

La polftica de divisas y de comercio exterior se orienté a recuperar
el equilibrio y la normalidad del intercambio entorpecida por la sobreva-
luacién del tipo de cambio y la presidn que sisnificaba el endeudamiento
externo en circunstancies que se habfan tenido que soportar continuos
déficit, Se traté de mantener una tasa de cambio realista para lo que
se iba devalvando en la medida que crecinn los precios internos, Esta
polftica significé un estimulo a las exportaciones que se complementd
con medidas de crédito y facilidades en la tramitacidn burocrdtica,

Por otra parte, se racionalizé el control y trdmite de las impor-
taciones; cambinndo las exigencias de depésitos en bonos délares por
recargoé adicionaleé a2l arancel., Se continuaron utilizando las listas
prohibitivas y los depdsitos en moneda nacional; se redujeron los costos
paré acuellns importaciones destinadas a evitar problemas de escasez o
alzas de los precios internos.

Al f£inal del afio 1956 se vino a establecer un nuevo arancel y medidas
de fomento.a las exportaciones mediante el método de "draw-back". Se
mantuvieron los regfmenes especialee de los puertos libres y zonas francas.
Se cqntinﬁﬁ, como en las polfticas anteriores, creando estimulos a las
inversiones éxtrnnjeras, aun cuando el movimiento de capitales empezs a
dejar saldos ne-vativos.

/Esta 4rea
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Esta Area econdmice se vié favorecida por el extraordinario aumento
de las exportaciones y del precio del cobre, lo cue permitié contar con
recursos para financiar importﬂciones destinedns a desacelerar la tasa
inflacionaria, sanear el crédito comercial del pafs y operar con relativa
holgura el movimlento de d1v1sas, no obstante el fuerte.endeudamiento.
En este dltimo sentldo, la politica también se vio favorecida con la
colaboracidn'dé'otros'gobiernbsfy organismos financieros internacionales,
con cuienes se renegocid la deuda externa y la obtencién de nuevos
fecursos. . ‘

Cabe destacar que con el propésito de hacer participar més efectiva-
mente al nais en los beneficios que reportaba la coyuntura internscional
de los precios y démanda de cobre, se decidid modificarilos precios
aplicados para el cdlculo de los impuestos que deben pagar las empresas
de la ~ran minerfa de acuerdo 2 las fluctuaciones del mercndo de Londres.
Esta medida se empezd 2 aplicar en el dltimo trimestre de 1965.

La propicia situacidén externa favorecié también 2 los ingresos
fiscrles, dando lugar a que el sector pdblico realizera una fuerte -
‘expansién de los gactos corrientes y de inversidn, especialmernte en
el afio 1965, En efecto, la nolitica fiscel se caracteriza por haber
contado. con una -amplia qpbertura de ingresos deriv~da de los mayores
rendimientos del comrrcio exterior, de las empresas de lz gran minerfa
¥ de la aplicacidn de nuevos tributos. Estimaciones de la carga imposi-
tiva revelan que esta subid del 13 al 15.§or'diénto del producto.

El gasto‘fiscal_sobfepas6 el 20 por ciento del producto-y. es probable
que el gasto piblico éonsoliqado se hubiera empinado sobre el LO por
.ciento., Ello se dede & la intensidad con cue continuaron expandiéndose
las transferencias, les remuneréciones v las inversiones, lo oue se hizo
en funcién de los prop6s1tos de redistribucidén y de acumulacién. Dadas
las extraordinarias_ condiclones flnanclerps, no obstante el aumento -de
los gastos, el déflclt fiscal se redujo.

®n la politica fiscal se observan, ademés, dos connotaciones impor-
tantes. La conducta oscilante sezuida en materla de inversiones, en el
sentido cue después de un gran incremento en 1965, en 1956 se tiende a
reducir la tasa de expansién lo cue compromete seriamente las actividades

/de la
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de la construcecién rue se transforma en un pozo depresivo. La segunda,
es cue se comprometieron mayores gastos de cardcter permanente sin haber
modificado el sistema impositive para haberles garantizedo un financia-
miento adecurdo. Aun mds, dade el crecimiento del comercio exterior el
sistema tributario aparece mds vinculado a él, lo cue difiere con la
tendencia cue se habia venido desrrrollando desde 1956.

Como se habrd podido observar, la polftica fiscal operd dindmica~-
mente por el lado del sasto, apoyade nrincipalmente en el aumento circuns-
tancie), de los ingresos provenientes del comercio exterior y en funcién
de los objetivos de crecimiento y redistribucién, pero sin introducir
nodificaciones al sistema tributario.

Por ltimo - en ésta como en otras experiencias de estabilizacién -
tombién hubo una polftica de ~dministracidén pero mds bien vinculada al
estcblecimiento y organizacidn de la nueva administracidn cue en funcidn
de la estabilizacidn,

L. Los resultodos de la pglit;ga

a) En el ritmo inflacionario -
Al emﬁezarse a aplicar 1= polftica,.a fines de 1964 y principios de
1965, el ritmo del nivel de precios venfa decarendo, especialmente en el
4rea Qe"los‘precios al consumidor. Los precios al por mayor se mostraban
m4s resistentes 2l descenso; sin embargzo, las medidas operadas conducen a
un proceso de estabhilizacifn cue en 1965 toma la formn de una desaceleracién
mds intensa en éstos cue en los al por menor.

Ssta particulrridad estorfa insinuando cue la accidn realizade sobre el
sector industrial y los costos de los inasumos importados fueron més efect ivos
cue 1las medidrs orientadss a equiparar ls oferta con la demanda. Como se
verd en'el nunto sigsulente, 1965 es un afio de desequilibrados ritmos de
expansidn de los difer=ntes sectores productivos.

Zn crmbio en 1966, el proceso de estabilizacidén prosresa mds gracias
a 105 menores ritmos de los brecios al consumidor; pues, los al por mayor
tienden a des~celernrse mfs lentzmente, como se demnestr~ en el cuadro 20
Tal resistencia de los nrecios al por mayor, estarfa revelando no tanto
la accién de los factores de costo cue operaban en 1966; cue Al parecer

/son menos
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son menos 'intensivos qué”en el afio anterior, sino la resistencia empresa—
rial a comprometer sus m&rgéﬁes de ganancia ante una demanda que empieza
a debil;tai su eﬁpansidn y a tornarse inestable y de una oferta que va
exigiéhéo mayores esfuerzos para su ampliazcién. -E1 aumento de la produc-
ci&q'inqustrial probablemente ha venido saturendo aquella cepocided
proddétiva éue los emprescrios manejan con facilidad, ademds cue las
mnpres*s acusan con mds sﬁsceﬁtibilid“d el aumento de ls 'presidén gremial, -

A diferencia de las experiencias anteriores, en esta polftica se
pronramaron las tasas de inflacidn anual a que se pretendfa llegar. Fara
los precios al consunidor se fijeron en un 25 y 20 por ciento anual (de
diciembre a diciembre) pera 1965 y 1956 respectivamente; en los precios
al por mayor se establecié una meta de 15.0 por ciento para 1965, pero
no se indicé la de 1966. A la luz de estas metes, los resultados de la
nol:[ticq son bastante favorables en el primer afio, segin se puede ver en
el cuadro 16, Los ritmos alcanzados de 25,9 ¥ 2445 por ciento, en los
precios al consumidor y al por mayor, respectivamente, difieren de lo
ﬁroqramado en menos de un 4 y '23 por ciento. En 1966, ¢sa- diferencia
es mayor al 13 por ciento en’ el Indice del costo de vida.

Twmbién se prooram?ron tasas de ajuste para los precios agricolas
e industrlales. En ambos afios, los aumentos pramedios de dichos precios
son bastante meyores cue lo prosupusstrdo. En 1965 la diferencia .fluctud
entre L7 y L9 pof ciento; pero en 1966, los nrecios amrfcolas excedieron .
los lfmites fijados en 47 por ciento y 1os industriales en c#si 110 por
ciento,

En ‘estos dos aﬁos;‘el ritmo de los precios sé -h» reducido aproxi-
madeniente a la mitad de lo cue era ~l erpez~r este tercer intanto de
estabilizacién; pero, hé’llegado a un iptervalo ‘en cque se acrecienta la
resistencia a continuar desacéleréndose, noniendo 2 prueba las metas .
inflacionarias prozramadas del 12 por-ciento para 1967 y de menos del 10 por
ciento para 1968. i ‘

Ié evaluacion de los resultados en el drea de los precios y de sus
expectativas; debido al marco progfemético én qué se ha colocado esta
polftica de estabilizacidn y de la persecusidn simulténea de otros
objetivos como soh la redistribucion y el creciuiento, no pueden hacerse

/80lo en
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sélo en torno del -r~do de.estabilidad logrado. Esta connotacidn, es
precisamente uno de los aspectos que le dan mds mérito.
b) BEn la actividad econdmica
Los dos afos cue ant=ceden 2 este ensayo de estrbilizacidn,
1963-6L, se caracterizaron nor un bajo ritmo de las actividrdes productives,

en michos ~snectos nesrtivos, como se comentd oportunamente; de ahi cue
sobreaalzan los resultados de produccidn e ingsreso obtenidos en 1965-66,

La produccidn industrial continda en estos dos afios su ritmo de
expansidn sostenida cue traen desde 1961~-62 segin el Indice calculado por
la Direccidn de Istadfstica y Censos y los resultados dados por las
cuentns nacionrles. En efecto en 1965 y 1966, se logra un aumento medio
anual de la produccidén manufacturera del 4.8 y 7 por ciento, respectiva-
mente, El incremento de la demand® de consumo se reflejé en la mayor
actividad de la industria alimenticia y de vesturrio, mientras cue el
mayor asto de inversién » en blenes de consumo durahle es el antecedente
del incremento de la manuf-ctura met4lica,

La construccidn cue siempre ha sido un sector mhy sensible a la
polftica econdmice y mds particulrrmente a las de estabilizacién, en 1965
tiene un fuerte impulso, alc~nzando niveles sin precedentes; pero en 1956
decae también muy fu-rtemente, colocéndose en los niveles mds bajos después
de 1959. L~ causa de este descenso se encuentra en la decisién del sector
piblico de reducir su participacidén para no comprometer los fines de
estabilizacidén, sin cue el sector privado {uera cspaz de rellenar ese
vecio.,

El conjunto de los indic~dores de produccién revelan cue la industria
¥ los transportes son lr~s actividades cue mantienen tnsas de expansidn
continucdns; la minerfa del cobre y la construccidén sélo crecen a alto
ritmo en un sélo afio. El resto de los sectores presentan tasas débiles
v flucturntes, 3sto siznifica que el bienio 1955-56 no es un perfodo de
actividades productivss sostenidas. |

En ocupacidn se nr=sentan diversas oscilaciones que en 1965 revelan
un rrado de desocupacién meyor al de 1964, cue fluctué en torno al 5 por
ciento de la fuerza de trabajo. Después de un perfodo de mfnimo deseipleo,
(4e7 por ciento), desde junio de 1966 se desarrolla un lento‘incremento
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tendepcial cue adends del ndmero de desocup~dos se expresa en una apre-~
ciable reducciédn de lo jornade sembnal‘de trabaﬁo. ‘

En el perfvdo de mayor.erpleo, oue bien podria localizarse entre
junio de 1965 y junio de 1966, lns ‘actividades con menos desocupacldn
fueron la industria, los servicios del ‘wobierno y la construccién.
Posteriormente, cu=ndo aparecen los 1ndicios de un desempleo creciente, '
estos. se hacen nresente en la industria y la construccidn, .

En el uso de la produccién - sesdn indicadores de valor agrégadbs -
se deja observar un leve descenso de la proporcidn del producto destinado
al consumo, El coeficiente de inversién sélo en el dltimo afio vino a
elevarse del 12.4 al 13 por ciento, lo que revelarfa, a falta de ot}os‘_
antecedentes, oue la polftica de salarios y nasto piblico no se tradujo
en un: distragcidn mayor de- recursos destinados el consumo, por el contrario,
se contrajo un poco., Claro cue hay que reconocer que la proporcidn del
88-67 por ciento cue cubre, ya es alta,-

La coyuntura cue f~vorecié las exporteciones no se tradujo simultd-
neamente en mayores'importacionés. Por el contra;io en 1965 éstns decrecen,
pero en 1966 se axpanden fuertemente. En parte importante, ello se debe
a la polftieca nds rizurosa sejuida en el primer affo de estabilizacidn.,

El crecimiento de la economfa en términos del producto y del ihgreso
per-cdpita, permiten’ calificrr a-ésté:periodo como bueno. Las tasés de
los indicadores mencionados se elevan nroaresivamente de 1.3 a 2. 7 por
ciento, en el.producto de 1965 ¥ 1966, reenectivemente, mientras que en
el inzreso lo hacen a razén de 2.4 y 47 por ciento, Obsérvese como
favorece al ingreso el mejoramiento de los términcs de intercambio.

En resumen, el bienio 1965-66, analizado '~ través de 178 cuentas
nacionrles es una buena temnorada econdmica; auncue no la mejor del
perfodo estudiesdo (1956-66)., E1 conjunto de antecedentes recolect~dos
nuestran cque la debilidad del ritmo cque trafan los sectores nrimarios,
se prolongé hasta el primer afio de la polftica; que la recuperacién del
conjunto de la economfa fue determinada en sran medida por la expansién
de 1la producecidn industrinl y de la construccién. En el sesundo afio,
ademAs del mejoramiento de la asricultura y de la minerfa, la industria
continué erpandiéndose, especialmente en el primer semestre, lo que permitid

' /los resultados
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los resultados de ese afio no obst~nte la denresidn de la construccidn.

Le situncidn de esta dltimp, el rezago de ciertos rubros indus-
trinles y el menor ritmo de expansidn de otros, la reduccién de los
niveles de retividad de los prineipales rubros mineros con excepcién
del cobre, y los signos del desarrollo de una tendencia al desempleo,
estarfan revelando la conformacién de uno contraccién de la actividad
econdmica similar a la cue ~compafiaron o generaron las anteriores poll-
ticas de estnbilizacidn, (Ver curdro 1 y anexo 1). ,

A la fecha no hen sido publicados datos referentes a los flujos
de ehorro e inversidn de 1966; sin embargo, se n~ueden comentar los
resultados de 1965. El coeficiente de acumulacién no se modifica funda-
mentalmente, auncue es un poco mds elevado de lo cue se venfa alcanzando
en 1963~54. Los mayores cambios ocurren en el plano de la distribucién
institucion~l de estas actividades. E1l sector pdblico aparece realizando
c~rsi el 78 por ciento de la inversidn bruta, mientres que el sector
privado tiene un desahorro equivalente al 2 por ciento Jel ahorro geogré-
fico bruto., Hay si~nos de que en esta polftica no se habria producido
la inconveniente composicién que tuvo la inversién en el caso de la
experiencia anterior, ya cue en est~ oportunidad el 59 por ciento de la
acumulacidén se ha hecho en equivos,

La polftica contuvo diversas medides de estimulo al ahorro privado,
como el establecimiento de nuevas modelidndes de cuentas de depésitos de
ahorro, créditos y de emisién de bonos reajustables, adem&s de una perma-
nente nersu2cién en cue lo mAs importante eran las expectativ~s de estabi-
lizacidén cue refléjaban las menores tasas de inflacidn., Todo ello, ademds
de las diversas exenciones tributarias que venfan desde antes., Algunas
formes de ~horro, como los depdsitos a2 plazo en el Banco del Estado o los
realizados en las asociaciones de ahorro y présﬁamo, se elevaron; sin
embargo, el conjunto del sector privado no da muestras Que haya cambiado
su débil funcidén de ahorros. En 1965, las cuentas nacionales dictaminaron

un desahorro neto.
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Cuadro 1

(Variaolones porcentusles cade 12 meses s goefiolentes)

Messs de 1966 Meses de 1967
Indisadores 1965 1966 “Sep~ Dia Fow
Junie Egm- gg:m- Enere p.epp Marwe
Conatruseién
Superficie de construseién preyectada
o inielads en 60 oamunas por los
sectores priwmdo y publicc, respecti- . =
vamente y 65.0 .%.3 =35.5 -"2.2 -”.3 11,3 10.3 -11l.7
Industrias
calu;lo, prendas de vestir y artfoulos
confeccicnados oon productes textiles 55,5 «0,1 el =355 0l 166 063 <760
Substanoles y productos quimieas 643 =95 160 w06 w9e5 w1640 6,7 <749
Productos de minereles no metdlicos «25,0 31 ele? =le3 ol  «25,4 21,7 18,4
Industrias metflices befsicas 9.7 Sl 22,6 -20s7 5.t M3 8.3 10,8
Metdliocos, excepto maquinarias y . <
equipo de tranaporte 47 1,2 =507 18,6 1s2  =0.8 =10,9 «13.0
Industrias manufactureres diversas 0.8 «19¢3 «13:5 «38.3 1943 184 -8.8 150
doero: D ho 4 oductos termin
ores d:?:; :or:adp: 1:1:.::; ?/ - al6,8 - 34,8 2603 U342  3UB | 5,2  &l5 10,2
Agrioultura
Superfiocis sembrads Sl =349
Desooupacién (porcentaje de la fuerza .
de tnbajo) 2/ 2/
En Gran Santiage lh7/601 4.,7/660 600_ y 563 Sold - - 55
En 1a industria 3.9/57  Uid/5.2 502 U5 b1 - - 5l
Bn 1a omstruceién . ' 10,3/18,3  8,1/27.4  10s3 17,4 15,6 - - 16,2
Horas semanales de trebajo 98 U3,y - - Lo,0

4640/5003 _

Fuente: Los datos originales han #ido tamados de la Direcoién de Estadfstioca y Censos e Instituto do Booncah

de la Universided.de .Chile, pudblicedes en Boletines monsuales del Baneco Central,

<

ocnsidere la superfiole acumulada hasta el mismo mes del afis anterior,

4

bre; para lcs meses se oonsiderarcn los despaches aoumilados hasta ‘el mismo mes del afio anterior,

Q

Mfnimo y mdximo, respeativemente,

Para los afios 1965 y 1966 se aonsidera la superficis acumulada de diciembre a diciembre; en 1os meoges se

Pare los nﬁoa 1965 y 1966 se consideran lcs despachos al mercade interno acunulados de diclembre a dioiem-
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También se tuvo el propdsito, aunque no se aplicaron nuevos instru~
mentos, de atraer el ahorro externo via el crédito y las inversiones, tal
como lo habfan ensayado las polfticas anteriores. !lo obstante los diversos
regimenes de ventajas en tributos, importaciones, retornos, etc., que se han
venido creando a faver de las inversiones extranjeras y la promocién reali-
zada durante la polftica que se analiza, los saldos netos dejados por el
movimiento de créditos e inversiones externas, tienden a ser negativos;
debido a los pagos de intereses, utilidades y otras compensaciones que
se deben hacer anualmente, y a la desinversién de lns compafifas cupreras,
El nafs, se tronsforma asf en un exportador de capitales, mfs acue en un
beneficiado del ahorro externo,

En cuanto a los objetivoé.de redistribucién, ¢abe aelarar gue no
existen adscuados antecedentes estadfsticos cque perwitan hacer afirmaciones
categbricas o ilustrar puntos de vista sobre el particular; los que se
emplean a veces — como la distribucién del ingreso 7eo=rdfico entre
asalariados y no asclarindos - resultan insuficientes por ser cflculos
my globales o anresados y/o confeccionados de menera rnuy indirecta por lo
cue invelidan toda conclusién obteﬁida» a partir de ellos. Las apreciaciones
sobre esta materia no pueden ser mfs que conjeturales, derivndas de esas
escasas releciones estadisticas y del andlisis de los probables efectos
inmedirtos y directos de los instrumentos de politica econdmica.

La politica contuvo un conjunto importante de instrumentos que
pudieron generar cambios prosresivos en la distribucién de la renta,

Un grupo de ellos fueron: los ajustes de remuneracionss, qsnecialmenté
en el sector agropecusrio y en los niveles de hajns rentas del sector
miblico; el mayor marzen ~dmitido nara la orzsnizacidn y presién laboral
'que\ayudd a determinar ajustes de las remuneraciones mayores a los dados
por ley, y los subsidios familiares. En presencia de una.desaceleracién
del ritmo inflacionario, el sistema de ajuste en funcién de la tasa del
costo de vida del afio anterior - que fue el aplicado en esta ocasidn -
hace.éue el poder adcuisitivo nromedio de las remuneraciones en el periodo
en que estdn en vigencie, sea mayor ol ~el afio anterior. Esto ocurrié en

los dos afios de esta polftica, lo mismo que en Al~in momento de las otras.

/Pero lo
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Pero 1o que efestivamente ocurre, si se considera el salario o
sueldo total anual que percibe un trabajador, es que esa politica de
ajuste en presencia de una inflacién, sélo reduce la pérdida del poder
adquisitivo de esa masa del ingréso anual, con respecto al del afio
anterior, Con este criterio, el aumento de los precios redujo los sala~
rios y sueldos urbanos reales anuales de 1965 y 1966 en un 13.4 y 11.4 per
ciento, respectivamente; y el salario minimo campesine en 7.5 y 8 por
ciento., Estas proporciones son menores a las de los afles dé inflaeidn
creciente, como 1963 y 1964; pero mds altas que los de 1961 y 1962,

Por otra parte, en términos del poder promedio de las remuneraciones
mfnimas de 1958, la polftica de ajustes y la tasa de inflacién no permi-
tieron a los sueldos y salarios minimos urbanos recuperar el nivel real
que tuvieron ese afio, En 1965 sélo significaron el 94.6 en 1966 y el
98.8 por eiento, El salario mfnimo agricola es posible que lo haya
recuperado e incluso sobrepasado, puesto que sus ajustes fueron més

intensos., (Para mayor informacién véase cuadro 54 de la IV parte),
En resumen, la politice de remuneraciones mfnimas favorecié a les

asalariados agricolas; en el caso urbano, el beneficio es mds notorio en’
les niveles mds bajos de la administracidén pdblica., En cuants al sueldn
vital de empleados particulares y al salario industrial-urbann, 1o que.
efectivamente ocurre es que decrece la pérdida que provoca la inflacidn.

Las remuneraciones mayores al minimo del sector privado es muy.
posible que se hayan reajustado en mayor proporeidén que los mfnimos
legales, debido a la presién gremial y segun pndrfa inferirse del aumento
mfs rdpido que al del ingreso nacional de los gastos en sueldos, salarios,
gratificaciones y aportes a las cajas de sezuridad social, Esa diferencia,
sin embargo, se tiende a acortar en 1966,

., Estos dos instrumentos, ajustes de remuneraciones y margen para la
organizacién social, generaron ciertamente un efecto redistributivo en el
sector agropecuario, suponiendo 'que no se haya producido desocupacién; y es
probable que también lo hayan logrado en el sector urbano, Téngase en
cuenta que 1a politica de remuneraciones incide sélo ‘en distribucién al
nivel de la formacién del ingreso primario, de manera que sin apreciar

/otros instrumentos
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otros instrumentos no pueden inferirse conclusiones categdricas sobre el
efecto redistributivo que 18 polftica general te}xga.

Los subsidios familiares pagados a los cbreros en ambos aiics se
elevaron mds rdpido que los otorgados a los empleados piblicos, y en 1966
mds que los de los empleados del sector privado, lo que efectivamente tiene
un contenido de redistribucién., Estos subsidios, junto al gasto pdéblico,
a los ingresos tributarios y al financiamiento de la seguridad social
constituyen etro grupo de instrumentos que se movilizaron en funcién de una
redistribucién, pero al nivel del ingreso disponible o de uso final,.

El gasto pdblico en transferencias y servicios sociales se elevd
durante 1965 y-también en 1966, pero ya en menor medida; lo mismo que el
beneficio neto percibido por los imponentes de las cajas de previsién,
ademds del nimero de personas favorecidas por dstas que pasaron del
62 al &4 por.ciento de la poblé.cidn activa, Todo ello ha actuado en
principio, en un primer plano, a favor de una redistribucién progresiva,

En el aspecto tributario, se observa un aumento per& a ritmo decre-
ciento del rendimiento (valor nominal)de los impuestos de mds fdcil .
transferibilidad, que determiné una menor participacién de éstos en alv
total de ingresos impositivos, ‘En efecto, en 1964 los impuestos a la
compraventa, produccidén, servicios e importaciones constitufan el 52.8 por
ciento de las entradas impositivas totales; en 1965 y 1966, se redujeron
a 47,6 y L6.,7 por ciento respectivamente, lLos impuestos. de mds diffecil
transferibilidad -~ renta y propiedad -~ elevaron su participacién dezl
26,3 por ciento que tenfan en 1964 a 28.4 por ciento en 1965, para bajar
al 26.6 por ciento en 1966, Esto podrfa estar indicando que el sistema
tributario tendid a tener menos regresividad y a operar a favor de una
mayor redistribucidn _positiva, especialmente transfiriendo ingresoe de la
gran mineria, cuya part.icipacidn se eleva del 12.6 al 14.5 por ciento,.

En el financiamiento de la seguridad social también hay indicios
que pudiera haber existido un principioc ‘de tendencia a la redistribucién
progresiva, El aporte de los patrones, debido a 1la mayor masa de remune-
raciones controladas, se eleva del 20.6 al 28,1 por ciento de 1964 & 1965;

l/yel
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¥y el de los imponentes de 9.8 al 13.2 por ciento que es un incremento
relativamente menor. Lo dudoso de la apreciacién sobre los efectos
redistributivos de los mayores aportes a las cajas de previsién,
especialmente del sector patronal, proviene de que tales efectos netos
- en el corto plazo - quedan sujetos a la proporcién que de eses costos
se pueden transferir a los precios. El contrcl relativo de estos
d1timos pudo haber operado como un limitante pare que las cmpreses
hubieran recuperado el cien por ciento de sus mayores aportas, y que

en algvna medida los tuvieran que absorber con el aumc:to de ia produc-
tividad y probablemente en pequefia proporcién con sus utilidades, Lo
mismo es vAlido para las renuwx:raciones mis altas que impuso la polftica.

Por dltimo, cabe sefialar que el control de precios aplicado a los
articulos de mayor ponderacién del Indice del costo de vida y la polftica
de abastecimientos de bienes esenciales, ha operado incrementando el
poder adquisitivo de las familias cuyo ingreso es absorbido en alta
proporcién o totalmente por la adquisicién de los artfculos m4s
indispsnsables, Con ello se ha beneficiado al campesinsdo y a los
sectores urbanos marginales, _

Ios instrumentos mencionados han operado, entonces, a favor de la
redistribucién progresiva tanto al nivel de la formacién del ingreso,
como en la determinacién de la renta disponible y de su uso. Se puede
afirmar con cierta certeza que ello ha sido m4s efectivo en el sector
agrario y en los grupos marginales urbanos que en el resto de los
estratos sociales de ingresos bajos o medios. La proporcidén efectiva
de redistribucién, al nivel global, no puede apreciarse sin hacer una
evaluacién de la magnitud de desocupacién existente.

Se vio m4s arriba cémo el desempleo es oscilante; pero, lo peor es
qQue la polftica carecié de criterios y medidas en favor de la ocupacién.
Por el contrarios, a los instrumentos que significan encarecimiento del
trabajo, se le agregaron otros para facilitar la adquisicidn de los
bienes de capital, como reduccién de derechos aduaneros, créditos, bajas
tasas de interés, importaciones directas, etc,.

/POI‘ liltimo.



Por fltimo, c~be cagmentar oue .6l movimisnto instrumental realizado
a favor de la redistribucidn prooresiwa «se fue debilitendo ol pasar de
1965 a 1966 con emencién de;los precios de los bienes de consumo mfs
esencial. Por otra parte, . se ha obaerv'ado como se empieza a generar una
te:dencie a.l .inerenento de la desocupacidn: durf.nte el segundo semestre
de l966.~.« uste particularidad estariairevelando el. agotamiento del margen
cue los- autorea .de la polftica se.dieron en m"teria de redlstnbucién.
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Capftulo III
CUNCLUS JONES

El anflisis de las tros politicas de estabilizaclén inveet.igadas ha ‘
permitido conc,luir que ellas han sido bastante uiferenteg unas de otrae;
pero que han poqeido cualidades o atributoa comunes, como los que se
exponen en ol punto dos del preeente capitulo. '

Laa Micnlar;,dadu que las distinguen, provienen de laa cmd:l.-
ciones en qus se deunvolvia el proceso econémico y social en el momento
de su aplicacién, y por ende de las connot.acionea que poaeia 14 inflacién
que en cada oportunidad se traté de a.batir; de 1a t.eoria sobre la eusl
se tqrmlamn -y la_forma concreta que tomaron en la prdct.iea, 43 dol
sector que de manera inmediat.a y directa hizo los mayores a.portes a au
realiszacify, : <

Otros. asbectoe que lae difercncia.n son el ccnportamiento que Euvq L

LI T

1a economia A prop:l.a mflgcién en el periodo en gue rigieron t.éin
politieu, Ao mismo que los acontecimientos ex6genos ‘que les acoupaﬂsfﬁo:'.
Esas circupstancias, ademds de lo expuesto en 1la sintesis del cnpitulo

anterior, también se comentan mds adelante.

1.- Aspectos gue diferencian a las politicas o d oy
a) ;t.uacién econg_mica e_inflaciénaria YA Dums

Los antecedenties proporcionados en el capitulo a.nterior, pers
miten apreciar qué las po‘liticu enfrentaron procesocs inflacionarios >y’ -
econémicos con connothcionea dietintaa, no obstante que en sus rasgos
mndammtalea eran detominadoo por las deticieneias eatructurales de 1a
economia, oy ~
En etocto, ‘el enaayo de estabilizacisn iniciado h’i'r 1956 se aplicé’

a un ritmo innaeiomrio crecients que habid: ya sobrepasade  una tasa -
anual del 80 por ciento, velocidad quo se hdbis extendido & casi todas*
a8 freas deé precios, En éa.mbio, el movimicut.o alcista al momento de -
mieiarse 1a experiencia de 1959, era del orden del 32 por cientb 'an\nl‘ d

f . /mh X
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en los precios al por menor y del 26 por ciento al por mayor,

1a alta tasa inflacionaria de fines de 1955, tenia sus antecedentes
mds inmadiatos en el serio deterioro que después de 1952 habia sufrido
1a capacidad para importar, tanto por la cafda del valor de las exporta=
ciones como por la restriccién de los créditos externos. A ello se
agregaba la crisis del financiamiento fiscal a que aguella situaciém
condujo, ya que los ingresos pdblicos dependfan en una alta medida del
intercambio con los otros paises, En ese contexto las politicas de
gaatt; pfiblico con financiamiento deficitario, la de remuneraciones en
base a reajustes automiticos y 1la de crédifos, operaban abiertamente
como mecanismos de propagscién. Esto, adeifis de la falta de funcio-
nalidad en que habh cafdo el sistems de cambios miiltip]’.es, que précti-
camente habia aido desarticulado por la crisie de las exportaciones y
el fuerte ritmo inflacionario.

IA inestabilidad de los precies que debid abordar la politica
de 1956, adquirfa en muchos aspectos las formas de una inflacién de’
damnda, debido especialmente a la restriccién para importar que
reducia la oferta y también al gasto p\iblico deficitario; aunqud por otro
lado las devaluaciones vy la polit.ica de remmeraciones incidfsn fuerte-
mente en los costos,

A diferencia de lo anteriar, )8 inflacién que tuvo que atacar. la
segunda politica, se caracterizaba por la acciln mds ponderada de los
mecanismos de propagacién, aebido 8 la accién que realizé el ensayo de
estabilisacién anterior en el sentido de medificar el instrumental de
politica econémica, En efecto, una de las principales tareas de aquella
primera experiencia fue la reorganizacidn de las formas operativas del
comercio exterior, gue lo dejd funcionando a base de dos &reas de cambio
fuertemente influenciadas por e} Banco Central y de un sistema de regula-
cién de las importaciones con depésitos previos y listas de importacio~
nes que se podfan manejar con baptante flexibilidad. Por otra parte, se
habian logrado erradicar las diversas formas de reajuste automdtice de
las remneraciones; debilitar en cierta medida la fuerte dépendeqcia que
el sistema de ingresos piblicos mantenia del comercio con el exterior,
y mantener relativamente controlado el crédito, En suma, en esta época

/los instrumentos
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los instrumentos de politica econémica no actuaban tan a favor de la
extensién de la inflacida.

Ademds, el intensivo control que se habfa ejercido en los afios
1956~58 sobre cierta 4rea de los precios al por menor, hacian que la
inflacién existente al empezar esta segunda experiencia, tuviera la
singularidad de ser un ritmo contenido o frenado forzosamente, lo que
explica en buena parte que el Indice de precios al por mayor creciera
més intensivamente que el de precios al consumidor. Por esta circuns-
tancia, las primeras medidas aplicadas - devaluacién, liberacidn de
precios, etc., - produjeron un impactoc inflacionario mayor y mds
prolongado que el creado por medidas de nivelacién de los precios y
tarifas similares que se aplicaron al iniciarse la experiencia de 1956,

Estas dos primeras politicas difieren también en las condiciones
que presentaban en sus respectivos inicios la actividad econémica. En
los afios 1954~55, la produccién no lograba sobreponerse plenamente de la
crisis en que cayé con motivo del descenso de la capacidad para importar
en 1953; sin embargo, la recesién latente de aquellos afios es menos
profunda y amplia de la que se desarroll$ durante la aplicacién de la
polftica de 1956-58, y que perdurd hasta los primeros meses de 1959,

La economia, en este caso, mantuvo un alto grado de desocupacién,
acompafiado de un agudo debilitamiento de la inversién, bastante mds
intensivo que el de 195455, ;

Los aspectos cgmehtados dejan en evidencia las condiciones tan dife-
rentes en que se iniciaron las dos primeras politicas de estabilizacidn,
¥ que difieren también de las de la tercera. En esta dltima, la inflacién
habfa permanecido por dos afios en ritmos promedios superiores al 40 por
ciento anual, pero en los precios industriales habia sobrepasado el 50 por
ciento; lo que ocurrié sin que se hubiera tomado iniciativas sustantivas
para reducirla, '

Podria decirse que la inflacién de fines de 1964 es relativamente
libre, o escasamente comprimida; en que, al parecer, priman factores de
costo como la tasa de depreciacién - probablemente incrementada ante las.
expectativas inflacionarias debido al intensivo requipamisnto de las

/empreccs a
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empresas'a basé de.endeudamiento en délares .que. se habia producido en
los afios irmediatamente anteriores — ; la tasa de ganancias y la de
salarios, Las presiones por el lado de la demanda, no eran tan
intensivas, debido -~ entre otros factores = a la prudencia con que

se manejé la politica financiera fiscal, Una de las fuentes de
demanda que,-s'in embargo, pudo tener ponderacién es el gasto en.,
inversién realizado por aquellos afios, que en el caso del se-tor‘
piblico se realizé:'con fuerte déficit y.en el privado con libertad .
de crédito, N T

ELl bienio 1963~64, se: caracterlzé por un ritmo no destacado en
las exportaciones, y en algunos instantes francamente desfavorable como
en 1963; pero se contd: con un-permanente flujo de recursos_exterﬁos via
enduedamiento, Al final de 1964 se empezd a configurar una de las mds
-extreordinarias coyunturas del comercio exterior que ha tenido la
econam{a chilena en estos ltimos decenios y que. seria decisiya para
el desarrdllo que tomé la tercera politica antinflacionaria.

Otra ceracteristica de este periodo es la recesifn parcial ‘que
afecta a las actividades econémicas y que se traduce en un relativo
descenso de la construccién, en desempleo y en una tasa de crecimiento ,
global inferior a la poblacional, Sin embargo, este debilitamiento no
es de la intensidad del de 1958;. tal vez se asimile mds a la situacién
recesiva con inflacién que caracterizé a 1955, aunque con lqs notables .
diferencias que -significan la intensidad del proceso inflacignapio_y
el tipo de instrumentos utilizadds por la polftica econdmica.de, entonces,

- Por Ultimo, hay que destacar el hecho que este tercer~ensayp dé
estabilizat¢ién se aplica en una economfa que.ya habia sido afecté@a'pqr
~ dos intentos antinflacionarios;.-cada uno de los cuales habia'dejado.sﬁ'
huella en-el sentido.de fortalecer algunas de las fuentes de la inesta-
bilidad de precios, La polf{tica de 1956~58 si bien reorgapiz§ el ipstru-
mental de polftica' econémica neutralizando bastante su accién de mec;nismo
propagador, por otra parte retrasé la inversién y debilité seriamente la
actividad productiva, ademfs de haber provocado un descenso en la tasa
real de salarios, La politica siguiente se preocupé de mantener ese
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nivel de la tasa real de salarios - que la inflacién de 1963-64 redujo
afin mfs - a la vez que incorporé una considerable capitalizacién nacional
en comparacién con los afios anteriores, Ambas polfticas acentuaron el
endeudamiento externo, con la diferencia due en la Gltima en buena medida
se utillzé para financiar la inversién, De otro lado, las medidas de
precios que contenfan, habfan operado rastrmngiendo los precios de los
bienes que mis influencia tenfan en el costo de vida, con lo que habfan
céﬁprometido la eficiencia de sus sectores productores, lo que se hizo
més notorio en ié agricultura,. o o

' b) Situacién polftica y gremial
' Los movimientos sociales que acompafiaron cada polftica también

fucron distintose La primera estuvo precedida por la instalacién en el
poder en 1952 de un gobierno con caracteres de populista, que posterior- '
mente los perdié, El apoyo electoral a dicho gobiernﬁ era bastante
considerable como se aprecia en el'cuadro 2; sin émbargo, en los afios
de estabilizacién se redujo pricticamente a la mitade

T m m»vimiento gremial también venfa en ascenso desde los primeros
afios clncuenta, 1o que se extendié hasta 1955—56, bienio en que las
- grandes organizaciones laborales y la Cemtral obrera, sufrieron un
fuerte colapso que 1las 1lev6 a una crisis organizativa, debilitando
conaiderablemente la acc16n defensiva que los asaleriasdos mantenfan
' frénte a .lJa erosién del poder edquisitivo que la inflacién les ocasio~
_naba, Tal evento fue determinante para el ‘desarrollo de esta primera
“'politica de estabilizacién. que. de manera tan .sustantiva se basé en la
reduccidn de los sueldos y salarios tanto nomlnales como reales.
' Ia ségurda experdencia antinflacionaria, en cambio, estuvo precedida,
por la eleccién de un gobierno con escasa ventaja electoral, y en que
_ademds se destacé el avance-de los partldos marxistas, de reconocida y
fuerte influencia- ‘en el movimiento gremial, En efecto, &stos en 1961,
controlavan 29,1 por ciento de los votos emitidos en elecciones parla-
mentarias contra un 18.1 por ciento a que habfan alcanzado en ese miamo
tipo de elecciones en 1957,

/Cuadro 2
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‘r."' Cwadro 3- ,

' SINDICAT(S, CONFLICTOS ECONOMICOS Y HUELGAS

Ndéhnero Ndmero Numero de
de de “huelgas
Perfodo sindi- oor- legnles o
catos flictoes 1legales
De inflaoién
1950 1 %07 818 192
1951 1930 858 . 185
1952 199 1 065 201
1953 : 2 067 143 208
1954 2 068 1 794 3085
1955 2177 178 275
Do estabilizacién
I Polftioca
1956 2 382 1 428 . . W
1957 2121 1 066 ' ’ R 8o
1958 1 554 1127 ' 120
II Polftion
1959 1 752 1134 74
1960 1 770 1 899 257
1961 1 764 1874 262
1962 1774 1 669 Lol
De inflaoién
1963 1 852 1 :1495 ) a3
1964 1 863 1939 ‘ 564
De egtabilizacién
I1X Polftica
1965 2 038 2 931 723
1966 2 80 318 1 073

Fuentes Servioic Nacional de Estadfstica y Cesese

4,
“

“

JGrédfico 1
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Gréfico 1

PERSONAS ASOCIADAS A SINDICATOS, PARTICIPANTES EN PLIEGOS
DE PETICIONES Y ASALARIADOS A HUELGAS

Miles de personas

400,
|
3501-
|
300|- /___
/’/ Asociados en
Sindicatos
250 -
200|
- Asalariados que el
; presentaron pliegos
150 |-
I
100!__ /
! /
l
|
50|
Asalariados que
i estuvieron en huelga
|
{ [
| | I I [ | ‘ | ‘ I ! i 1 | I | J |
1950 55 60 65 66

Fuente : Boletines, Servicio Nacional de Estadisticas y Censos
/Por otro
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Por otro lgfo, el movimiento gremial, después de haber llegado
a su punto mis bajo en 1957-58 - como se ve en el grédfico 1 - reinicié
un ascenso que cupre todos los.afios de esta segunda experiencia, lo qué-
hizo que.la politica de remuneraciones proiocara,tensas situaciones
laborales, ' :

Dados los antecedentes polftico~gremiales expuestos. es fécil
comprender por qué en esta oportunidad se hacfa diffcil sustentar la
politica de dgsaceleraciﬁn del nivel de precios en la disminvcién de las
remneraciones, adem4s que sus autores pensaban que no.era cciiveniente
comprimir 13 demandx dz los agalariadés. En esas condicicnss, la polftica
de remnnéracionesg se 1limité a impedir que &stas subieran por la accién
de los gremios y a tratar de mantener el poder adquisitivo promedio que
los sueldos y salarios tuvieron en 1958, afio de.término de la primera
exﬁeriencia de estabilizacién. (V8ase gréfico 2).

La debilidad electoral del gobierno y la presién gremial, también
ayudan a explicar lés‘cambios polfticos Que:selrealizaron paralelamente
a la alteracién sustantiva de que fue objecto el modelo dec estabilizacién,
seguido en 1a polftica de 1959%~52. En efecto, a mediacdos de 1961, |
después que se produjo la crisis del balance de pagos de fines de 1960, °
se incorpord al gobierno el Partido Radical, con.lo que se‘amplié la ‘
base polftica de aquél, a la vez que la accibn antinflacionaria se.
continué con la reimplantacién de medidas restrictivas o controles °
directos que se habfan suspendico en la primeré parte de la experiencias’

la tercera polftica, en cambio, se lleva a cabo en-un-contexto
social dominado por el fuerte apoyo electoral recibido por el gobierno - -
- que a posteriorl, tambiénm se ha debilitado -~ y por una rapidfsima
expansién del movimiento gremial, que en esta oportunidad ha comprametido
a los campesings. El carécter populista del programa:propiciado por el
. gobierno y su polftica inicial de redistribucién de ingresos, especialmente
en favor de los sectbres marginales, han ayudado a crear expectativas en *
dichos estratos, con lo que se reforzé el movimiento gremial y la presién
popular.

/De otra
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De otra parte, el gobierno ha deseado realizar esta tercera expe-
riencia de estabilizacidén, a igual que las reformas estructurales
programadas, sin fecurrir a la coersidén de ningin sector social, Ha
empleado si, intensivamente, la persuasién pera comprometer a los
empresarios industriales en sus objetivos antinflacionistas; lo que no
ha hecho extensivo a los gremios, que es el otro importante sector
generador de presiones alcistas, Dado el fuerte apoyo electoral aludido,
el gobierno se’ha abstenido de incorporar a otros partidos a las respon-
sabilidad ministeriales, lo qné ha ayudadb.a exacerbar la discusidn
polftica, que juntd a las reacciones prbﬁocadas por la iniciacidn de
las reformas agrarias}fﬁinera y educacional, ademds de la fuerza alcanzada
por el. movimlento gremial, han conflgurado frecuentes situacionss polfticas
con caracteres de crisis que de alguna manera han comprometido el desarrollo
de la establlizacidn.. Tales ci”cunstancias no se presentaron tan aguda-

menté en 1os ensayos anteriores.

hNb'hay adecuados antecedentes estadfsticos que permitan

evaluar con. ciérta certeza cudl ha sido el sector social y/o econdmico
que en definitlva ha hecho 1os mayores aportes a la atenuacldn de la
inflacién-en. cada politica.~/ Sin embargo, apoydndose en algunos indi~
cadores;QQErqmunpraciones, de preqios y del financiamiento externo, se
puede‘%dhjetuéér sobre qué sectér tolerd los efectos mds irmediatos y
directos’ de estos procesos de estabillzacidn.. Naturalmente que esta
evaluacién es mny primarla, y se apoya - ademds de los datos que la
1lustran - en’%l conocimiento,general que de las politicas se he
acumulado,fporrlo~qué se réconoce desde ya su valor 1ntu1tivo.

: La tondencia~mostrada por el sueldo vital real en el cuadro 4,
que es representativa de la seguida por los:otros tipos de remuneraciones
como puede verificarse en la Segunda Parte de esta investigacidn, revela
que el sector dé'lps asalariados fue el principal soporte de la primera
polftica de estabilizacién, lo que no se vuelve a repetir en los

1/ Desafortunadamente las cuentas nacionales tal como son confeccionadas
no proporcionan informaciones para observar participacién de los
distintivos sectores sociales en el ingreso ni su modificacidn anual,
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Ouadro 4

]

SUELDO VITAL REAL Y PERDIDAS DFL INGRESO ANUAL POR EL RITMD INFLACIONARIO

Ritmos de intlaoid’n

Indice Pérdide amual
sueldo vital del sueldo dn:-i:imesldol f:de:::
real promedio vital o Freoos e pr
Perfodos baae (no cubierta De Diciet- Amal
1958 = 100 par los reajus- bre a di- promedic
tos) olesbre
De inflasién
relativesente lenta
1950 126,6 6 16,7 1502
1951 128,5 104 23.2 22,3
1952 1%,3 9.9 12,1 22,2
De inflacién aselerada
1953 / 1372 1749 5641 2563
1954 122,9 2542 7.l 2
1955 18,8 26,6 8348 7542
De estabilizaoidn
I Polftica
1956 103.0 15,0 3727 5640
1957 100.4 1245 173 3302
1958 100,0 14,9 3245 2549
II Polftica . .
1959 976 1845 333 38.6
1960 9949 3e3 5 116
1961 100.1 5e5 997 77
1962 9948 8.6 277 139
De_inflaoidn
1963 8849 18,6 45 4h4e3
1964 884 19,0 BN 14640
De estabiliszasién
IIT Polftica
1965 %6 134 25.9 28.8
1966 96,8 114 17,0 229

Fuentes Los datos originales se tomeron de la Dirececidén General de Estadfstica y Censos, publicades
en los Bolotines mensuales del Banco Central,
Notas Los ofloulos de los aflos 1950-1957 se hicieron ¢on el antiguo fndice de costo de vida oon

base en 1928, y para los afios 1958-1966 oon el fndice de preslos al por menor oon base en
1958, por 1o que no son estrictamnte somparebles,

/Gréfico 2
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Grifico 2
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ensayos siguientes. ILa causa de esto filtimo radica tanto en la fuerza
Que después de 1958 ha_venido adduiriendo el sector laboral como por
las ideas qﬁe sobre el particular han animado a los responsables de
la politica. R .

En las dos dltimas experiencias de establllzacién el sector
que mayor aporte ha ,hecho a la desaceleraclén del ritmo de los precios,
sin duda, ha sido ‘el exterior. Durante la primera politica, las
inversiones y eapecialmente los créditos extranjeros, tuvieron también
1mportancia. pero sin alcanzar el carécter crftico o decisivo gue han
tenido en estas dos Wlicimas. ,

En efecto, el cuadro 5 destaca los aumentos sustantivos que han
éxperlmentado el valor de las exportaciones y el endeudamiento externo.
Ja polftica de congelacidén o de mantencién del tipo de cambio que primé
en la estabilizacisn de 195962, permitié 1ncfementar en términos rela-
tivos, aunque no de manera sustantiva, el valor retornado por las
grandes compafifas cupreras, lo que tiene el mérito de haberse hecho en
circunstancias que no existié ninguna coyuntura especialﬁenté positiva
de los precios internacionales de ese metal, De manera que es3 fue una
polftica que evité un mayor deterioro en el balance de pagose

En aquella segunda'experiéncia de estabilizacién, se combinaron
un aumento de los créditos e inveisiones directas externas con un mayor
volumen de las exportaciones de éobre, y de los retornos por tonelada
exportada (cuadros 5, 6 y 7 y anexo 2), Esto ocurrié preferentemente
en los dos dltimos afios de la polftica, precisamente cuando tanto por
la estabilidad nominal en que se mantenfa el tipo de cambio, como por
la situacidn econémica general, mayores recursos externos se féquerian. N

- La diferencia que en este aspecto presenta la polftica actualmente
en desarrollo.‘es.due esos recursos han provénido sustantivamente de la
extraordinaria coyuntura del precio y de demanda que se ha presentado en
los mercados cupreros, asociada a mayores costos de explotacién por los:
aumentcs de las remuneraciones, lo'que ha inducido también a incrementar

'los retornos por toneladae. No ha existido en esta oportunidad una polftica
de sobrevaluacién del tipo de cambio, como en la experiencia anterior, por
el contrario se ha seguido una 1fnea de gradual y permanente devaluacién,

/Como los



Como los precios, en °1er*?}P?d19a reflejan la posicidén de ganancia
de los productores, una comparacidn de sus. aumentos o ajustes - como la
que se puede hacer a base del cuadro 8_- ppede permitir avanzar hipétesis
sobre qué sector empresarial ha tolerado de manera mds inmediata el peso
de la desaceleracidén de la inflacién, en términos de haber alcanzado
menores reajustes en sus precios. 'Seaﬁn este criterio, en 1956-58 es el
sector agropecuario el que mayor aporte hace a 1la polftica; y en 1959-62
lo es el sector industrial.. En el prlmsr caso, el aporte se habrfa
logrado via el control.de precioé'b'ios convenios de excedentes agrope-
cuarios con Estados Unidos que penmxtleron introducir oferta externa
competitiva; mientras que en el segundo, se ha venido realizando a través
de la incorporacidn al mercado interno de productos importados financiados
con los mayores recursos externos,

. Deede este punto de . Vista en la politica actualmente en aplicacidn,
se puedé'dlstinguir el ano 1965 en que el sector que mds aporta es el
industrial, del afio 1966 en que lo que sobresale s la menor aceleracidn
de lo€ - precios al por menor.

Recapltulando estas apreciaciones, se puede afirmar que en la
primera experlencla de estabillzaci6n los sectores que la hacen posible
son los asalarlados, los empresarlos agropecuarios ¥y en un lugar menos
destacado los acreedoree externos. En la segunda, ‘nuevamente son los
acreedores externos, ‘ademds de los empresarios industriales ¥ en un
tercer lugar las empresas de la gran mlnerIa del’ cobre; y, por ‘ltimo,
en la politica actual, han sido los usuaf1os o compradores externos del
cobre chileno, los acreedorgs qs;.extgglor‘,los industriales en 1965 y
los productores debblenes nsenclales en 1966.

La ca+1f1cac1dn hecha méa arrlba no significa que los ‘empresarios
o las compaﬁias de la gran nineria del cobre, hayan perdldo ingresos en
términos absolutos, lo que significa es que han deteriorado en esos afios
la posic§6n relativa que mantenfan las variables que les incumbe ~ precios,
retornos, créditos, etc. - con respecto a la de otros afios. Se habrd
podido notar que en las dos \iltimas polfticas no se menciond a los sectores
laborales entre los sectores que mfs aporte hacen a la estabilizacidn.

/Ello se
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Ello se debe a que, como se demuestra en el cuadro 4 y en los estudios
particulares de cada politica.ﬂpérté III'y IV); los asalariados prdctica~
mente no han reducidd-ﬁ&:ﬁdéici6n respecto a ‘la que tenfa el poder adqui-
sitivb“del sueldo vital en 1958; ¥ aun -m4s, ciertos grupos como. los .
obréros agricolas, se han beneficiado durante la ¥ltima experiencia.

Lo due ha ocurrido es que no han vuslto a tener la posicién anterior a
.1956, mucho méds alta que la actual.

d) La estrategia de las polfticas

Las tres polfticas estudiadas difieren bastante en las teorfas
que 1las informaron (tema que se trata mds detalladamente en el cuarto
capitulo) ¥y por ende en las estrategias sobre las que se organizaron.
-Ademds, en todas ellas hﬁbo circunstancias o factores criticos, en el
sentldo que fueron determinantes para definir el curso que siguieron, y
que ‘también fyeron distintos, - .

La experiencia de 1956-58 estuvo orientada directamente a lograr
la estabilidad del nivel de precios; carecié de otros objetivos - como
el crecimiento, la ocupacidn, etc. - que se estimé conveniente
postergar hasta que se hubiera erradicado la inflacién, ya que‘ée pensaba
dué‘ésto era previo y que en una econcmla estabilizada dichos objetivos
se lograrfan,si no espontdneamente, de manera relativamente f4cil,

Con ese criterio central, la polftica se organizd en fﬁncidh de
un. esquema que se proponfa contener la expansidén del gasto global,
nivelar las tarifas de'los servicios piblicos y el tipo de cambio que
habfan quedado rezagados en el movimiento alcista de los precios, .
ademds de reorganizar las 4reas instrumentales que regulaban el crédito,
el comercio exterior y el mercado camblarlo. ‘Esto ﬁltimo se admitfa
como etapa previa a una total liberacién de la economfa una vez alcanzada
la estabilidad.

De este esquema, lo que estaba destinado a producir inmediato efecto
en el sentido de desacelerar la inflacién, era la reduccidn relativa del
gasto, lo que se hizo partiendo de la polftica de remuneraciones. En
efecto, el ajuste de los sueldos y salarios nominales en una proporcién

/Cuadro 5
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Cuadro 5

FINANCIAMIENTO EXTERNO

(Valores sn millones de dflares)

Inw’- Dé’fioit Re servas
pionas BXpeTs g;)ae:a.vit dnisss
i e elwes G RO
externos lanza de natas
netos pagos
De estabilizasién
I Polfitice
1956 5¢5 lfw 9 -9 o8 6646
1957 ,101 396 08 "70 03 "u07
1958 102 . 1 35“.0 -2, 07 "33'6
II Polftioce
1959 35.5 Us57.8 17,4 =5
1960 26.2 461.7 T | ~58.9
1961 125.1 45k .5 =13k «191.0
1962 63.5 4904 <737 =259.5
De_inflaocién
1963 1643 Lokl 27«1 ~288.8
1964 171.2 5904 22,7 -26347
Do estabilizacién
III Polftioce
1965 11745 678.9 5945 =207 49
1966 XY 8¢y oM 96.8 -

Fuentes: Afiss 1956~56 de ouadros N° 70 y 72 de 1la 1II partes

Afios 1953-63 v
iflos 196466

" " 57,52' an
. n f3y92 nn

II1 parte.
IV parte,
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RETORNOS POR TONELATA EXPORTADA D LA GRAN MINGRIA DEL, COBRE

ks

-Indices tomando como Base ol promedic de los affos

I
s

Perfodos ' 1956/57=100 e 1956/57/56=100
' ‘Costo logal > Total Costo legal 3 Total
de produceidn Tributacion retornos de producoidn Trtbuhoiort retornos
De inflacidn ., s
1950 105.1 35.8 64.3 107.0 .8 693
199. 87.2 62.5 81.9 88.8 72.8 88.2
1952 : 126.3 61.3 140.6 128.6 L4 1514
1353 109,1 12,9 9047 " 111.0 15.1 9747
1954 9343 2647 80,8 95.0 el 87.0
1955 67,0 120,0 11642 6842 13949 12501
De_estebilizanidn
I Polf%loce _
1956 102,6 128,5 112.5 1044 149.8 12.1
1957 7.4 745 8745 9941 f3a 9lte2
1958 ka8 573 78.7 9665 66.8 847
De estabilizacidn
IX Polftica o s .
1959 107.3 7745 ° 9440 109.2 9044 ' 101,2
1950 1295 , 7849 10041 1318 92,0 ' 107.8
1961 12643 63.2 8647 128.5 737 9343
1962 134.2 The7. 9.9 136.5 87.1 10242
De inflaoidn ) :
1963 122,8 7242 90,1 125,0 841 970
1964 157.1 9.6 111.3 159.9 106,8 1199
De establilizacidn
III Polftica
1965 191.0 107,6 134,14 1944 125.5 LN,
1966 169.2 15543 oo 181.0

.0-17242 N

[y

Fuente: Los datos originales han sido tomedos del Panco Central, Balanzas de Pagoy Boletinss mensuales,

’
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Cuadro 7

RET CHNOS DEL VALOR DE 1AS VENTAS PERCIBIDAS PGR LaS COMPANIAS DE LA GRAN MINERIA DEL CCBRE
(Proporeiones porgentuales)

Proporoi&;_retomada. w
: Proporol
Poriodos l;:;a;o::o Per Total ne
produc= tribu- de los rot )
oién taoifén retornos
De hxfianiGn |
1979 3646 1806 68.9 31.1
1951 253 27.¢ 7240 27.0
:‘952 ! 2’405 17 ’8 E‘J..O 16 go
1953 33.0 58 8ol 15.4
1954 29.1 124 77 & 22,6
1955 \ 13.7 3646 731 2649
De_es%ahilizecién
I Folftica
1956 20.7 38-5 : 69.8 s 30.2
12457 28,0 3047 7705 22.5
1958 3062 27.2 77 .0 23.0
De_estabilizgaién
II Polﬁic&_ o . . c o R e
1959 . . .. .26.8 ., 289 7202 27.8
1960 N 3146 2847 75-2 24.8
o 1961 - . .. . .3646 L3, L L.l . 228 0 L
1962 . 35.8 . N 29.7 3 7709 22,1
- es . . - .. - ~— - . >5:
De M]a,c.‘.ﬁr:: 3 '. ¢
1963 #al 29.8, 76.8. . 232 -
D U7 S ... Ma5. .....300 . 75 2y L
D¢ sstabilizasién
III Polftlos . T o ,
1965  ° 963 30.6 98y 21

1966" see ' ees YY) ecoe

e }

Puente: Los datos originales fusron tomados de ﬂalanza de Pﬁgu de 1965 editada por el Bance
Centraly
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Cuadro 8

VARIACIONES ANUALES PROMEDIAS DE PRECIOS

' : e Dom .'htddﬁuﬁoo;h olas -
S Dol fudlos = % %1 por myor.
¥ de precios
Perfodo . ' al por - Productes Productos Productos
- dei\or ' nmaocio- ‘indus~ agrope~
. . .. "les triales cuarios
De inflaoién a;éolem_zﬁg
1953 . . © 2543 " 264 26.Q. 2549
954 72,2 58.0 . 5%00 . 6544
De_setabilizgoeidn
‘I Polftica o
1956 _ 5640 5646 614 2.2
1957 ’ 3342 3246 11 3403
. 1938 - R "o 25.9 * 2305 3106 906
II Polftica - o )
159 T 386 ) 390 394
! 190'0 . T 11.6 ' 846 - - ' 2.9 T 18.7
1361 739 Le. 05 L 09 0.6
1962 o 1349 10.2 ' 9.3 13,0
Do inflasisn T |
963 L, Lo . W, 529 - . -1 U39
1364 ‘ 46,0 5146 535 Blb
De estabilizacién .
III Folftlcs ; L ‘
1265 L _ ¢ 2848 .. 331 28,0 - %3
1966 ' 2249 26,9 2843 257

v

Puente: Los datos criginales han sido tomados ds la direcoifn ds Estadfstica y Consos publi-
cados en Boletines mensuales del Banoo Central. - '

/inferior al


Produc.es

- 104 -

inferior al alza del costo de vida (50 por ciento en 1956 y 80 por ciento
en 1959 del aumento de ese fndice), estaba orientado a provoéar tres
efectos irmediatos: a reducir en términos nominales y reales las remune-
raciones, a disminuir la magnitud de capital de trabajo requerido por
empresas para cubrir los pagos de éstas ¥y a contraer los costos de mano
de obra.

El menor presupuesto piblico y de capital de operaciones de las
empresas; debfa debilitar la demanda por crédito, que ademds se controld
con cierto rigor. Por otra parte, para frenar las presiones alcistas
de las remuneraciones se tomaron diversas medidas para contener el ritmo
del costo de vida; y se redujo el gasto en inversiones tanto del sector
pdblico como del privado. En el primero, se efectud postergando los
proyectos programados y suspendiendo muchos de los que estaban en
ejecucidn; y en el segundo, limitando y encareciendo los créditos.

En este conjunto de medidas es f4cil apreciar el rol decisivo que
Jugaron los aumentos nominales de los sueldos y salarios, de ahf que haya
sido determinante para la iniciacién de la polftica y para su curso poste-
rior el debilitamiento de la accidn defensiva de los gremios a que se ha
aludido varias veces y que fue tratado en el punto anterior. .

La polItlca de estabillzacldn en 1959-62, como ya se expuso en al
capftulo segundo, tuvo dos fases bien definidas;.pero, lo 31ngular es que
en ambas aparece .como constante el propésito de elevar la producclﬁn y
dotar a las empresas de nuevos equipos. En la primera fase,‘ademés_se%
persiguié liberar al sistema de precios de los instruieﬁtos de regulacién
cuart itativa, para lo cual se procedid a desmontar los controles organi—
zados por la.polftica anterior y abr1r 1& economia a las tendencias, del
mercado internacional. Los propésitos dominantes de ese momsnto fueron
reactivar la produceién a través del gasto piblico, del awmento de los
sueldos y salarios y de un mercado creditlclo libre, y atraer desde el :
exterior flujos de créditos, inversiones directas k4 de productos, que
competirfan ‘con la oferta nacional. La establlizacién se pretendia
alcanzarla como efecto derivado del cumplimiento de esos dos objetivos
principales. N , . .
.. _ .V!QIAfraca§ar .
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Al fracasar estas medidas por agotamiento de las reservas de divisas

¥y por la insuficiencia del comercio exter10r3 se retornd a 1os ‘controles
cuantitativosa, que en algunas dreas - como los precios, por ejemplo -
se llevd a cabo de manera mds acentuada que en el caso de la primera
polftica; pero, con la notable diferencia que se continué con la
11bertad de crédito ¥ se mantuvo estable el tipo de cambio, no obstante
el alza de los precios internos, hecho que estd en abierta contradiccidn
con la polftica de estabilizacidn convencional que fue el modelo seguido
por la experiencia de 1956.'

En esta segunda experiencia, la polftica de remuncraclones seguida
se hizo de manera bastante funclonal, en el sentido que se aﬁustd a los.
propdsitos m{s irmmediatos que se persegufan. Asf.cuando, lo principal
era reactivar la produccién y la ocupacidén 1959, se aumentaron los sueldos
y .salarios en igual proporcién que los precios; en cambio cuando se
acentu$ el interds inmediato por la estabilizacidn o se postergaronlas
fechas o perfodos de'los reéajustes.o estos fueron inferiores-al alza del
costo. de vida (1960-62). Sin embargo, -la orientacién central que primé
en esta polftica fue mantener el. poder adquisitivo que 1las remuneraciones
habfan tenido en 1958, lo- que a juzgar por el nivel de las remuneraciones
mfnimas se habrfa logrado. ’ '

En la polftica de 1959-62, el conjunto de medides’ e “estabilizacidn
- tanto en la primera fase como en la segunda - se aplicaron, como ya se
dijo paralelemente a una intensificacién de la capitalizacién, & base de
inversiones pﬁblicaé y-de+rincentivos a las empresas para que renovaran
¥y ampliaran su equlpo productivo, lo-que se hizo aprovechando la mayor
oferta de.recursos externos.con que se contd. h

Los resultados en el nivel de precios de esta segunda experiencia,
estuv1eron de esta manera sujetos mds que a las variables y polfticas
internas, a las determinantes del comercio ¥ flujos de recursos con el
exterior, especialmente enlsu‘ﬁegundé'pafte. Después de la frustracidén
de su primera fase, la polftica pudo continuar gracias a la concurrencia
de tres factores exdgenos, due fuéron, la catdstrofe sfsmica de mediados
de 1961 que cred la necesidad umperlosa de reconstruir-: la zona devastada

.o~ [}
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y que cormovié la opinién internacional; las nuevas condiciones de ayuda
externa que significaron la puesta en ejecucién de la Alianza para el
Progreso, y el Programa Decenal confeccionado con anterioridad por la
Corporacién de Fomento de la Produccién y que no habfa sido considerado
basta entonces. Con este plan el pafs pudo aprovechar las nuevas opor-
tunidades de créditos externos que aparecieron y aplicar dichos recursos
de manera inmediata a la reconstruccién y a los proyectos de inversién
que contenfa,

Respecto al tercer intento de estabilizacidn, que estd en curso,
también los fines antinflacionistas se han perseguido de manera paralela
a otros objetivos globales. En este caso, se ha pretendido alcanzarlos
simult4neamente con los de redistribucidén y crecimiento, que en el primér
afio (1965) tuvieron una alta prioridad, pero que la perdiercn en los
siguiertes (1966-67). Esta polftica de estabilizacién se ha armado a
base de una expansidén de la demanda, apoyada en el aumento real del gasto
pdblico y de las remuneraciones, con 1o que a su vez se tendid a una
distribucidn mds equitativa del ingreso y a estimular el mejoramiento
de la productividad y el volumen de la oferta, Como complemerto de esto
dltimo y para fomentar la inversién se ha aplicado una polftic¢a de,
reorientacldn del crédito.

_ Las medidas nds directamente relacionadas con la estabilizacidn,
han sido las comprendidas en la polftica de ajuste de precios y de,
.desaceleracidn del fndice de precios al consumidor, que son las medidas
que m4s han venido ganando importancia desde el segundo afio de esta expe-
rlencia. .

Los factores que han resultado determinantes para este esquema
antinflacionario, han sido los relgcionados‘con la extraordinaria .
coyuntura de las exportaciones y la polftica seguida en materia de
precios del cobre, pues han’permitido un holgado financiamiento fiscal,
de abastecimiento_ externo y de arreglo de la deuda de corto plazo‘con
el exterior, neutralizando de esa manera los efectos 1nf1aclonar*oa
derivados del balance de pagos y del déflcit fiscal que los otros. ensayos
soportaron.. También han provenido del apoyo politicofelectoral reclb;do
por el gobierno que le ayudé a crearvun'cpnsidefaﬁlg campo de mﬁniqbra,

¥ que no estuvo auéente de lé.aceptacidn que en priﬁciﬁip récibid.la
' - [festrategia de :

-
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estrategia de estabilizacién por“péfté de los empresarios, especialmente
de los industriales; &un‘cuaﬁdb-hay Que anotar la opoéicién mantenida por
los empresarios agropecuarmos, debido. a 1a iniciacién de la reforma
agraria., o . .

ReSpecto al tratamiento dadc a estos dos sectores de empresarios,

la politica ha contenldo un tratamlento distlnto para cada uno, A los
industriales se les amplld la demanda y el crédlto a la vez que se le
’ elevaron sus costos por los aumentos de ‘Salarios otorgados, por la
ampliaCién de la organizacién sindical que se ha admitido, y por la
‘prﬁctica de devaluar mensualmente que se ha seguldo, ‘adends de la’
fijacidén de topes en el ajuste de sus precios. Con este juezo de
instrumentos se les trat6 de 1nducir a producir mds y a elevar sus
rendimientos, A los agriCultores tradicionales, en cambio, sse les
concedleron altos ajustes de pracios, se les elev6 el costo de mano’
de obra, se les introdujo la organlzacidn 51nd1cal Junto con la reforma
agraria Y se les redujo proporcionalmente su cuota de crédito, ‘pero se
les did facilldades para mecanizar sus faenas y se tomaron medidas para
impedir el aumento exagerado en los precios de sus 1nsum08. ' .

En el grado en que los empresarios 1ndustriales aceptaron la
Jpolitica de reajuste de sus precios, la desaceleracldn de la 1nf1ac16n
progr936' ello 6curr16 en 1965. Pero en los aﬁos 31gu1entea, hay claros
1nd1clos, que ese sector social no continud part1c1pando de los crlterlos
que regian tal polItica. Desde entonces el debnlltamiento del ritmo
inflacionario se hizo mds lento hasta llegar a un punto muerto. Es en
estos aﬁos en que la estrategia antinflacionaria se torna convenclonal,
en el sentido que tiende a frenar el gasto pﬁblico y de los aumentos de
las remuneraciones nomlnales via el control del fndice. de precios al

. »
R

consumidor,

A la luz de los ésquémas de estrategia,seguidos por las ﬁoliticas,
se puede observar cémo dstas difieren entre sf; la primera obedece a un
modelo convencional de corte monetarista; -la segunda es bastante ortodoxa,
¥ sin un modelo definido dada la brusca alteraciGnﬁqpe sufrié en medio de
su desarrollo, ¥ la tercera empieza con un esquema estructuralista que a
medida que encuentra resistencias sociales e -1deoldgicas se va tornando
progresivamente convencional, al estilo de la primera.

/2. Cualidades comunes
{
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2, Cualidades comunes de las politicas
a): ia entre las politicas fo ﬁlada

La primera singularidad comun que muestran los tres ensayos
investigzados es la diferencia entre la politica formulada y la cue
posteriormente se efectua, El caso m4s ilustrativo en este sentido, es
la experiencia de 1959-62 en cue no obstante el fuerte propésito de
realizar una liberacién de las restricciones impuestas por la politica
econdmica a los movimientos del mercado, en los hechos se terminé
haciendo lo inverso.

D= esta particularidad no se exime la polftica de 1965-66, ya cue
el debilitamiento de las inversiones piblicas en su segundo afio de
aplicacién no es compatible con los fines de crecimiento, ri ccn el
efecto que se ha producido en la actividad de la construccidn y, durante

el segundo semestre de 1966, también en la industria y en la ocupacién,

La caracteristica en cuestién se explica por la ausencia ae un
diagnéstico que permita detectar las formas espec{ficas de aceidn de
los mecanismos de resistencia; por el carfcter de polfticas de corto
plazo cue se deja adouirir a la aceién antinflacionaria en el curso de
su desarrollo, por la inadecuacién ideolégica de los esquemas cue sirven

de base a las formulaciones y loa propésitos de alcanzar répidos efectos
en los precios; y - por iiltimo, entre otros mds - por la orientacidn
cue las politicas toman en su realizacién‘gl seguir las vias de menor
resistencia social y de menores dificultades econfmicas inﬁediatas,

Estos aspectos - que constituyen el resto de las paracte:;sticaa
expuestas - le dan a las politicas efectivas un cardcter pragmético, .
revelando Ia insuficiencis. teérica cue contienen los modelos en cue se
basaron o la falta de valor polftico para enfrentar las dificultades
que desatan,

;/ Sobre el particular véase el primer punto del capitulo III desarrollado
més adelante, piginas _

/%) El
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';:b) El ggrécter de pol:[gg _de_corto_plazo-

i Las dos primeras experienciaq fueron -formuladas con claros-
propdsitos de, lograr répidamente la desaceleracién del ritmo alcista,
aun cuando en ambas .se argument$ que.no se persegufa detener la inflacidn
de golpe; razén que tambien se ha dado ‘con motivo de la Ultima, Efectiva-
mente, en ning'&n caso se ha tratado de parar bruscamente la inflacidn,
sino qu_e de .d_esace,lerarla gradualmente en plazas de dos a tres aflos. El
ensayo de 1965 se anuncié para,_cuatfo .gflos, pero, dadass las connotaciones
que empieza a tomar en 1966, bien se hace acreedora a.los comentarios que
siguen, - o o e
"En la préa.tica » Se. observa que los fines de estabilizacidén van ganando
tal importancia Y prioridad que la politica econdmica es-dcminada por ellos,
relegando a un seéundo plano -los otros objetivos que en un principlo también
se peng aron alcanzar. Naturalmente que cuando ‘éstos existieron, '

Llegado el momento en que los fines antinflacionarios se transforman
en el centro de gravedad de tode la polftica econdmica, los conductores de
ést;g por razones de prestigio desean mostrar, lo mis inmediatamente posible,
resultedos positivos; cuanto mfs, ya que;se trata'de:uma materia como los
p‘recios en qu:a la poblacién los gstd verificando de manera inmediata.

1o anterior se e:xp..ica a veces por ausencia de otros bbjetivos rectores

4

de la pclitica econdmica; y, por.el supuesto de que otros fines- como el :
crecimiento, la. ocupac:.dn 0 la redistribucién requieren previamente clerto
grado de estabilidad. Se llega asf a admitir la contraccién de ciertas
act.ividades, como 1a .ocurrida en la industria y en 1la :construccidn en
1956—58, o en 1as exportac:.ones industriales en 195962 6 en-la construccién
¥ en la industria més vinculada a ella en 1965-66, Todo con el fin de redu-
cir el ritm inflacionista.,. i ‘

El propdsito de alcanzar éxitos antinﬂ.acionar:.os en forma répida y
por la via del menor esfuerzo, induce también a. que la polftica se organice
en torno a una variable eetratégica y de unos cuantos, instrumentos bdsicos que
conforman el eje 0 esquema central operativo de los cuales depende lo princi-
pal de los resultados, A esos esquemas.se 10s exige en forma creciente en
la medida que se qéentﬁa el interds por la estabilizacién y en que - por
otro lado)- el descenso del ritmo inflacionario se torna mis diffcil, ya

/que el
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que el alza de los precios va respondiendo m4s directamente a las presiones
que emergen de los mecanismos de propagacién mfs resistentes y de las defi-
ciencias estructurales de la economfa.

El eje central de la experiiencia de 1956~58, como se recordars, fue
la contraccién de la demanda, implementada princlpalmente por una aguda
desaceleracién de los ajustes periédicos de salarios, del ritmo de la
inversién y de la regulacién del circulante. Dicho esquema se aplicd
hasta que la contraccién de la demanda estuvo préxima a tocar fondo, sin
que los graves efectos que provocaba -~ como la cafda de la produccién
industrial y de la inversién » 0 el aumento de la desocipacidn - fueran
motivos para alterarlo en sus aspectos sustantivos, Cuando el conjunto
de efectos 1legé a un extremo que generaba conmociones entre los diversos
gectores empresariales, en que se empieza a activar el movimiento laboral
organizado, que coincide con un perfodo preeleccionario en el campo polf-
tico, los propdsitos de estabilizacidén se debilitan progresivamente hasta
terminar por ser abandonados,

B 1959-62, el centro de la polftica lo constituyeron los recursos
externos en combinacién con una estabilidad nominal. del tipo de cambio
que, deda la inflacién interna, en términos reales significaba una sobre- .
valuacién progresiva de la moneda nacional, Dicho esquema se vio favore-
¢ido por una concurrencia de factores ex’genos que permitieron contar con
flujos de ahorro externos que le dieron factibilidad,

En esta oportunidad, como en la anterior, el esquema fue 11evado
tembién al extremo, sin que la crisis de divisas que generd en su primera
etapa, o el uso excesivo de éstas en bienes de consumo, o la reduccién de
las exportaciones de origen no-minerc condujeran a su revisién, Se man-
tuvo hasta que, siendo imposible continuar con un tipo de cambio en perma-
nente sobreestimacién, se precipitd la devaluacién y con ello el abandono
de los objetivos antinflacionarios, dando paso a un perfodo en que el
principal fin de.la polftica econdmica. fue la capitalizacidn a base de
financiamiento externo y en que la tasa.inflacionaria 1llegs a ser del ... -
orden del 45 a 50 por ciento, . ol

Los dos aflos ya transcurridos de la tercera experiencia configuran

/una situacién



una situacién similar a las anterio'rt‘asﬂen cuanto se refiere al esquema ‘
central en que se ha apoyado. Este se ha conformado a base de un control
0 regulacién de los ajustes de precios y. de. abastecimientos, posibilitados
por la cobertura de entendimiento que se 'ha dado con el sector industrial
"y por la extraordinaria coyuntura del comercio exterior.

De este ensayo no se.sabe ain cuél,va.a ser. su desenlace: sin embargo
y: como se- comeirté anteriormente, en la medida que el sector industrial ha
pueéto resistencias a ;gsimedidas y criterioﬁ‘de ajuste de precios, la
‘ ] polifica de estabilizacién ha ido forzando la desaceleiacién del ritmo

_Jinflacionarlb sin que se eValﬁen suficientemente los sintomas de contraccidén
que empiezan a surgir: desocupacidn, ‘cafda da la ednstruccién, ritmo decre-
clente o lento de ciertos rubros industriales,

c) Desaceleracién diferenciada de los precios

El caricter de politica de corto plazo que adquieren los inten—-
tos de estabilizacién, en "concurrencia con el hecho de que se centren en
unas cuantas wvariables e instrumentos criticos, inducen a pre31onar para
que la desaceleracién se haga de manera mds intensiva en ciertas 4reas
‘de precios que en el resto. T¥n efecto, en los dos primeros afios de la
experiencia de 1956, la reduccién del ritmo inflacionista fue bastante
m4s répida en los precios al consumidor que en los al por mayor, lo que
no era el reflejo de un aumento de la oferta de bienes de consumo, pues i
produccién havfa bajado; ni de una redu ccién sustantiva en la demanda de
~ ese tipo de bienes, que en-los'preéupuesﬁos"familiéres tiene alta prioridad;
ni de aumento de la demanda de bienes de inversién, que hubiera sido la .. -
e¥plicacién de la resistencia al descenso mds intensivo de los aaustea de
precios al' por mayor, ya que ésta.habfa disminuido.

La explicacidn se encuentra en las diversas medidas destinadas a preci-
pita; més rﬁp;dgmente que gn los otros precios la estabilizacidn de los :
pfécios al coﬁsumidor, ofientacién que se ha seguido en las tres experien-
cias segin puede verse en los cuadros 9 y 10,

Los esfudios estratificados de los indices de los precios al por menor
vigentes en los perfodos de las experiencias de estabilizacién investi-
gadas, revelan que los precios de los productos de ponderacién alta crecen

/Cuadro 9
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Cuadro 9

ANALISIS ESTRATIFICADO DE LAS VARIACICNES PORCENTUALES
DEL INDICE IE PRECICS AL CONSUMIDOR
Afios 1953-1957

Artfoulos Porfodos estudiados
Ponderas del grupo {dicicubre a diciembrs)
Grupo segn poncerecidn oi.én del Porosntaje
grupo ’ de los com- D2 inflacién Do esta-
Rimero A bilizacién
prendidos 19531955 19551957
en el {ndice S
I, Muy slta 1.4 5 11.1 166.85 52,32
de 4,17 2 10,17
II. Al ta 25.67 10 22,2 217,52 50,60
de 1,76 a 4,01 ,
IIT. Media ‘ 14,72 1k 3.1 172460 116,41
de 0,32 a 1,67
IV, Muy baja 0451 b 849 225,84 86,64

de 0009 8 001'4

And1isis agregado de los tres primeras

1, IT y IIX ) 73414 29 64t 179485 62,92
Porcentaja ds diferencia res~ NN
pecio a vardaoidn de grupo IV . 4,20 - <, w5495

Fuente- Loc dates originales fueron tomados de la Direcoidn de Estaifstica y Censos y boloﬁms Diciembre .,
Binopsis de diverscs afies, - .- - .
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Cuadro 10

ANALISIS ESTRATIFICADO DE LAS .;mgonozwm moromzag DEL INDICE DE INMOHOM

. AL CONSUMIDOR .
. . effos Smw..- 56 o .
: - - : - do dieiembre & distembre do
. o Lziimios del gruoo - Porfodos estudiados ( __cadn _afio
) :. . Yorcenteje deo ° :., . De . De
_Grupo segtin Ponderacidn loe comprendidos estabilizasidn ~ . inflacién estabilizaecién
. ponderacién del grupo . X  on el'fndice 295561 . 196162 1962-64 196466
B ' . s - U .. . ) - i ¢ . o
*1 "y alta” ; : - et .
T e Bl a7 22,9024 'S T JEE A ¢ X LMy . U 132 33.8
I et N . ‘ S - ’ P
© deledae2d 217579 15 12,0 1.2 " 204 1224 46.3
I “Media" T ST R o
T . N . * B4 . . 3
,  ‘de Oula 1.1 18,1623 27 21,6 . 702 1646 127.3 L ) I A
IV "y baje - o ,. )
: "de 0.01e 0,1  0.5380 8 6 ©15.8 To295 135.1 567 +
H indlisis .
L Iy i - 62,8226 yy 376 . 72 18.4 127.5 40,9
Porcentaje de ‘diferencia respesto & variaoién de Grupo IV - Sl ~ 376 ~ 56 - 38,9 -
Tiure iy it e ) , N e = “
. .. P ot - -~ . <, - L] ‘ -

58..53 Los datos on.»m»ampon ?.on.oa ,«osmaam de la E.n.coo»m: de wnﬁﬁmugop y ooumon - mowoﬁ:ou ..u»o»csg.o unnevm»n: de

7. diversos afies, N . ’
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bastante m£s lentamente en los afios que se siguen polfticas anti-inflacionarias
que los precios de los bienes con ponderacién baja. ¥n cambio esas diferen-
clas de ritmo no se presentan tan acentuadamente, y en algunos afios es a

la inversa, cuando se trata de perfodos en que no hay propdsitos delibe-

rados de estabilizacién. (Véanse cuadros 9 y 10.)

Otras causas que inducen a este tipo de polftica esién relacionadas
con la idea impifcita en todas las experiencias estudiadas, que frenando
el aumento del costo de vida se alivia la presidn al alza de las remunera-
ciones; y adem&s con el prestigio de sus autores, con ¢l Sxito de las mis-
mas,; y con el uso gue se hace del Indice de precios al ccnsumidor. En
efecto, a dicho fndice se le ha venido empleando més ampliausnte. Ya no
se la usa sflo para determinar el ajuste de sueldos y salarios como antes,
sino también para reactualizar el valor de ciertos tipos de créditos, de
dep#sitos, impuestos, del tipo de cambio, de precios de otres bienses no '
incluidos en ese fndice, etc. Una desaceleracidn del costo de vida provo-
ca, entonces, msnores ajustes en otras variables financieras o preciés
con lo que se contiene el nivel de precios mds de le que podria permitir
el juego de las fuerzas esponténeas de la economia y las otras medidas de
polftica. : . , . .

d). Liberacién del mercado . :

las dos primeras experiencias estudiadas ha sido propdsito
comin liberar a la economfa de medidas restrictivas del libre curso de
las tendencias del mercado, como son la fijacidén de precios y salarios,
la regulacién del tipo de cambio, los controles cuatitativos y discrimina~
- tordos del crédito, de las importaciones, o la fijacién de contingentes- de
exportaciomes, o los convenios tilaterales, etc. n

Tal propésito se apoya en la concepcién liberal que se quiere dar a la
polftica econdmica, con la que se argumenta que las restricciones cuanti-
tativas como las mencionadas y el grado de intervencionismo alcarizado son
causas de la inflacidn,.- En consecuencia, se supone que superando dichss
restricciones se estarfa abatiendo una.fuente inflacionaria y mejorando.
el sistema de asignacidén de recursos y de decisiones de los empresarios,

La tercera y Wltima polftica si bien es de corte intervencionista;.. .
en algunos aspectos meortantes dicho criterio también ha sido empleado.

/:Acaso no
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tAcaso no significa otra. cosa la dgcisldn, por ejemplo, de remitir la
polftica de remuneraciones en 1967 ‘al ‘ajuste de los sueldos y salarios
mfnimos, dejando el resto entregado a ld negpciacidn entre empresas y
sindicatos; o, la pretensién de “}fegar & hacer del arancel el principal
instrumento de regulacién de las 1mportaciones?

Pero en esta polftica se ha hecho evidente otro aspecto relacionado
con el grado de Lntervencionipmo.qné adqpigre una trascendencia similar a
1o que ha ocurrido con la liberacidﬁ:' Se‘tiené'la intencién de que el
Estadc no asuma mayores responsahilidades que las estrictamente necesa-.
rias para el cumpl*miento de fines prioritarios. Este criterlo general
ne sxempre estd explicito Y aﬁn més, nunca se preclsa el Limite crftico,
de ghf que se prodnzcan mov1mientos pendulares en algunos 1nstrumentos.

"%l ejemplo més ilustretivo de. este aspecto es la oscllaclén de la
inversién pdblica. ®n 1965, ésta lleg6 a constltuir ‘el 78 por ciento
de la acumulacién bruta global, dando origen a una serla preocupacidn
respecto al cardcter que tomsba la conduccién de la polftlca y del tipo
de sistema econdmico que se trataba de construir, La_revisidn cOn31f
gliente que se hizo del gasto piblico contrajo su ritmo al extfémo de
. comprometer severamente el nivel de actlvidad de la construccién.

Las metas de construccidnvde habitaclones en el ‘esquema programado
de la polftica econdmica iniciada en 1965, eran de alta prlorldad, lo
que 31gnifica que la reduccldn de recursos destlnados a ese fin es una
medida determinada por obaetivos adn. superiores, Sean ideolégicos como
el grado de intervenclonismo, o financier05~econ6m1cos como la inexis-
tencia de un ahorro genuino que para suplirlo se har{a necesario inten-~
51ficar las tendencias 1n£1acioqarias.~ qugsengia, ‘1o anterior signi~
f{ca que el lograr ciertos,ritmqs inflacionistas menores o preservar
ciertos 1fmites del gasto pdblico y del grado de iqtervepcidh“eé'més"
prioritario que construir habitaciones a tasas més aceleradas,

Volviendo al especto ‘general de las palfticas. de'eSuabilizacidn, se
puede ‘decir no obstante los criterlos de. liberaclén del mercado y de no
intervenc16n que primaron en las dos prlmeras, ‘o los de un intervencionismo
escasamente definido qué ha orlentado a la ﬁltzma, se_ha producido la
incorporacién de nuevos instrumentos restrictivos, a la vez que la ampliacién
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Cuadro 11

EXPANSIQN DEL SECTOR PUBLICO

(Cosftotentes de participacién)

Q) (2) N O P Q GRONm 8y . - OF

- ; : Orédito -

Ingresece s ia Potid yis
Affo Gagto Inversidn tribu~ seguridad " sector pblice
pfolieo pdblica tarles social o=

P.N.B, 2 Por sl For el

B et DER e Brst gty

% byuto brut2 Central cgngolie

1955 28,/ 5609 1347 5.6 1943 50.9¢/ 2758/
1956 2844 45.6 14,5 546 20,1 4s.9 25,8
1557 2905 52,0 1k4e5 62 2067 k2,3 25,5
1553 on e ko3 6.l 2047 Tib 27.5
1959 i 1543 7.0 2243 6840 L]
1950 0.8 69.4 17,1 745 2l? 7748 lo.6
1951 34,0 62,7 170 7.7 24,7 76.3 k0.3
1962 3504 791 164 77 24,1 839 52,2
1963 335 6647 15.6 6.1 21,7 88,7 51,8
1964 s1l1p/ 6245 15.4 740 22,4 8%.6 52,8
1%5  37.08/ 779 178 146y s 6940 Shel
1956 eaoe eca bae ®eo LLE ] 8605 5505

Pusctar Columre 1: Cupdros 12; 3 y cuadros 16 ¥ 20 de la ao@mda., torcera y me.m -
parte, respoctivamente,
Colunns 2; Caloulado en base a cuadres 12 y 68 ch 1a segunda parte, 3y 80 do 1a
. terasra, y cuadro 90 de la awrrte marts,
Golumna 3: Cuadres 20, 11 y 29 de 1a segunda, tercere y amrta partu, mpwt:-
] vamente. Balanoe Oonsolidado del sector piblico de 1963, Ministertio
de Haciends, Direceién de Presupuestos,
Cclumna % Oumdros 41, 49 y 58 de 1a segunda, tercsra y cusrta parte, pocti_.
vamente,
Columna 6: Owadros 23, 16 y 30 de 1d segurida, ter~sre y cuarta parte, respeoti.
vameno0.
Columma 71 Cuadros 31, 26 y 4 do la segunda, tercers y cuarta parts, mpuu-
vamente.

Cfloulos sobre valores reales.
Oeloulado sobre velores naminsles,

m’-’ﬂ“’.‘ﬂ.

Este dato no e estrictamante oompareble cen les anteriores, por cer uma estimacién
de 198 ingresos pertibidos por todas las Cejas de Seguridad Socdal; sin haborse done
solidado oferto tipo de transferenciag enire las o jas,
Tento por olento del orédito imterno gensrado por el Banco Oentral y el Sistems Bane
eario Consolidada, Nspootimento. ]

e igy
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dol 4rea cubierta por el sector pﬁblic&, ségﬁn lo revelan los indicadores del
cuadro 11 y la extensién de los servicios de utilidad colectiva de cargo del
estado. (Véanse anexos 3 a 6), En el ensayo de 1956~58, por ejemplo, se ins-
taurd el salario mfnimo industrial con 1o qpe de hecho se cubrif a toda la
poblacién trabajadora con algdn tipo de remmeraci¢n mfnima, pues se sumé
al salario mfnimo agrfcola y al sueldo vital psra empleados de las empresas
privadas que también.sirve de referencia para las remunerszciones mfnimas
de la sdministracién piblica, Ademds, se instituyeron-controles de tipo
cuantata tivo en las &reas monetarias y del comercio exterior,
_ Durante 1959-62, segﬁn se viG en el capitulo anterior, se produjo

un flujo y reflujo sobre este particular por cuanto primero se abolieron
las medidas de restriccién directa o se sustituyeron por otras ortcdoxas;
para después volver a restituirlas. "n aquel perfodo, la orientacién teérica i
de la polftica econdmica era presidida por criterios liberales bastante
ortodoxos, sin embargo, el gasto y la inversién pidblicas se el:varon a los
porcente jes indicados en el cuadro‘ﬁencionado, lo misme que el crédito uti-
lizado por el Ratado. h

A la luz de la ewlucién del sector piblico se concluye que no sélo
ha existido.una contradiccién entre la ideologfa que informan las polfticas
¥ la reslidad, sino que se vislumbra hasta un proceso de crecimiento na-:
tural del sector pdblico, es decir, autogenerado por su propia dindmica.,
S1 el aspecto ideoldgico de las polfticas no enfrenta esta realidad y de-
" fine con precisidn 1o que se desea hacer y 1a'f55mh'de realizarlo, se h
tiene que dar lugar a marchas Y. contra-marchas como las vistas, a medidas
precipitadas y a incongrusncias en la accidén polftica que crean incerti-
dumbre y desconcierto en el sector privado,

e) Supuestos de las polfticas

Los encayos de estabilizacidén se han formulado y operado teniendo

como trasfondo el supuesto que una vez lograda la estabilidsd y en la medida
qQue se fuera alcanzando, la economfs se rehabilitarfa y emprenderfa un movimien~
to ascendente, en que las funciones privadas de ahorro e inversidn se mejora-
~ rfan y reaccionarfan posi%ivamente a los estfmulos que le ofrece la polftica

KLuadro 12
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Cuadro 12

CREDITOS E INVERSIONES EXTERNAS EN RELACION CON LA
L PORTACION DE BIENES DE CAPIfAL Y La INVERSION GECGR..FICA ERUTA

Tanto porciento de la

Importacidn de Inversién

Agtos bienes de capital geogréfica bruta
1955 : 9.5 : Le5
1956 , Le2 2.5
1957 L9.7 3467
1958 65.7 4L7.2
1959 28,7 16.5
1960 : 13.3 8.7
1961 51.6 25,7
1962 28.4 13.9
1963 34.0 - 17.7
1964, 25.2 ' 13,0
1965 -0.1 ~0,1

Fuerta: 1955-59 cuadros 70 y 71 de la Segunda Parte. - '
1960~62 cuadro 57 de la Tercera Parte. -
1963-65 cuadro 58 de la Cuarta Parte,

/eeondmicaz. Esto
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econémica. Esto también se hace extensivo a las inversiones y crédi tos
externos, ., N

La experiencla de las dos primeras. polfticas deja en evidencia que
tal reaccién positiva no ocurre, segﬁn se puede ver en los cuadros 12 y 14;
¥ en la tercera hay indicios que tampoco se logra despertar esa reactiva-
cién de las funciones de éhorfo e inversiGn privada internas. En cuanto
al crédito.y a las. inversiones exiernas, 1os antecedentee cuantificados
reflejan fuertes variaciones en su significacldn como recursos para importar
equipos, que ‘invalida suponer un comportemiento positivc frente a los est(-
mulos en vigencia y a la menor tasa inflacionaria. ’ .

Tales supuestos a menudo sus'oituyen un oonocim.en‘oo y una conca encia |
mds ohjetiva de como fun01ona la economia, y son parte de las 1deas que
rechazan o aceptan a medias al intervanclonismo w1 efecto desfavorable
que esa posicidn.trae consigo es qpe las politicas se definen ‘s imple-
mentan divorciadas con la realldad La cuestidn en este caso no es ser més
ni menos intervencionista, esto es materia de aspsctos 1deoldg1cos més
generales, 31no en saber con relativa precisidn como se comportan ciertos

flujos y actividades tan. lmportantes como los mencionados, para adecuar
las medldas de- politica de manera consistente a los cambios que se desea
introduc;r a la realidad econdmica.

-

f) El camino de 1a_menor ;psgsggncia
Las experienclas analizadas tamblén se caractarlzan por segulr

la via mis expedita o de menores dificultades econdmicas, sociales y polf-
ticas, ¥ que procuran resultados mis lnmediatos.} Fn la formulacién de las
dos primeras experiencias, recuérdese couo se coincldia en considerar a la
inflacién como un fendmeno derivado de la insuficiencia de oferta, o como
un exceso de demanda, que es lo mismo. Pues btien, ninguna de las dos trats
de llegar a la estabilidad superando los escollos que impiden el crecimien-
to acelerado de la produccldn. La primera, durante toda su vigencies, se
.centrd en la contenci6n de la demanda, que en un principio, cuando la
inflacién era del orden del 80 por ciento, naturalmente no tenia otra alter-
nativa que atacar el gasto monetario, pero, lo grave es que. posteriormente
se continué con ese predicamento. %l evento que facilitd ese esquema fue

la cafda vertical de la organizacién laboral,
/la polftica
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La polftica de 1959-62, si tien traté el oroblema por el lado de
la oferta, 16 hizo recurriendo al comercio exterior y al ahorro externo
procurando el eqpipamiénto de las empresas; pero, sin considerar otros °
aspectos sustantivos como la ampliacién de los mercados intermos, la
forna¢ion de la mano de obra, el financiamiento, etc. que dicen a la
problemitica de la oferta.

"n los dcs afios transcurridos de la tercera politica se observa
también la misma tendencia. Los instrumentos mds intensivamente utili-
zados han sido los relacionados con las importaciones, el gasto piblico,
el control de precios y los salarios; pero, no se ha iniciado atn la
rectructuracién que requiere el sistema previsional y tributario, y ni
se logré llegar a cambios institucionales importantes en el £rea mone-
taria, ademds de no haber abordado el problema de la formulacidén siste-
mitica y compatibilizada de los principaies flujos firmancieros como los
presupuestarios, monatarios y de divisas. Tsto es sin nombrar la admi-
nistracién de los instrumentos de polftica econdmica.

La singularidad comentada se trhdpce'a menudo en dos tandencias:
una, es el reforzamiento de ciertos mecarismos de propsgac¢ién y de las
presiones bfsicss, como por ejemplo el déficit pdblico, . fruto de haber
recurrido a la expansién del gasto piblico o a la mantencidén de éste sin
modificar el sistema tributario; o al déficit del balsnce de pagos por
endeudamiento externo sin‘a&pliaci6n de las fuentes de exportaciones,

La otra tendencia es que 1a_vI§ de lo mis fécil conduce a resulta-
dos reversibles. Tl propio recrudecimiento de la inflacién desrués de
un perfodo-de desaceleracidén como hs ocurrido er las dos nrimeras polf-
ticas es el ejemplo mis conspicuo de este hecho. Lo mismo ocurre en.
otros aspectos como el déficit fiscel, o ls adecuacién de los.flujos mone-
tarios que.despuds de haberlos celzado en un movimiento financiero més
compatible con el desenvolvimiento relativemente normal de la economfa),
desbordan sus lfmites y entran a operar nusvamente como mecanismos inten-
sivos de propagacién inflacionaria. '

Pero, lo mis importente es que los resultados en el campo de la
redistribucidn, del crecimiento 'del producto’ o del ingreso, de la C -

/ocupacién y
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ocupacién y en otros de gran 51gnificac16n, estén expuestos 8 la ‘misma sin-
gularided de hacerse reversibles. Obsé{vese, por ejemplo en. el cuadro 1L,
las tendencias oscilantea de la ocupaclén y, del ingreso.. %1 propio recru-
decimiento de la inflacién opers en ese sentido, espocialmente en la redis-
tribucién. Ello" ocurre porque 1os mérgenes ganados se logran. con los instru-
mentos més déblles de la politica econ6mica, .~ como los aumentos de sslsrios
Yy Cel gasto pﬁbilco, ‘0 ‘¢on las précticas de comprlmir forzadamente los . |
precios - los que al volver las fuerzas inflacionarias ¥ su cortejo de
efectos ‘tienden a anularse. No ocurrirfa 1o mismo si esus mérgenea fueran -
resultados de cambios sustantivos del 51stema oroductivo . del instrumental
de poiftice econémics (reformss tribqtaria, prqviglqnal, fipanclera, etc.).

’e

/3. Comportamiento
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3 Coingortamiﬂto‘d; 1a economfa y del nivel de precios .

a) las variables exdgenas _
Los factores exdgenos mfs importantes, dada la estructura de

la economfa chilena, son los de cardcter externo. los internos también

lo son, pero de una u otra manera ellos se reflejan o se compensan con las
variables del balanca de pagos; asi ocurrid, por ejemplo, con el sismo que
tuvo lugar durante la’segunda polftica, y sucede en cada oportunidad en que
la agricultura se ve afectada pdr causas naturales.,

Este tipo de factores ayudan a determinar la capacidad para importar
del pais, de manera gue al estudiar la prictica de la polftica econdmica no
puede dejar de aludirse a dicha variable, pues sus oscilacicnes trascienden
fuertemente hasta el funcionamiento de la economfa interna, especialmente como
fuente inflacionaria,

De las tres experiencias de estabiligacidn investigadas, las dos prime-
ras se vieron afectadas por una reduccidn de la capacidad para importar. la
iniciada en 1956, tuvo que enfrentar una aguda reduccidn de esta variable
en sus dos iiltimos afios; y la de 1959, si Hen no tuvo esa dificultad con
la misma intensidad, en 1960 debid tolerar un descenso del cuatro por ciento
¥ en los afios siguientes una lenta expansion. En cemtio, el dltimo ensayo
se distinguq - entre otros éspectos - por el aumento de la capacidad para
impertar, . : . .t -

En los afios que los objetivos de estahilizacidn no presiden.la polftica
econdmica, la.reduccidn de la capacidad pars imnortar se ve acompafiada por
aumentos en los ritmos de los precios, En cembio, en los perfodos de esta-
bilizacidn ese ritmo continda descendiendo, como se aprecia en el cuadro 13,
Esto permite conjeturar que en los perfodos.de inflacién sin control, los
efectos de la reduccidn o estagnacidn de la-capacidad para importar se transfie
ren al nivel de precios, en.cambio en los de eatabilizacidn .las polfticas, por
las caracterfstlcas que poseen.y que fueron comentadss en el punto anterior,
los transfieren a la produccidn y ocupacidén, Comparando los cuadros 13.y 1. .-
obsérvese como el hienio 1957-58 - de mayor deterioro de la
importar. - coincide con los afios mds desventajosos de la primera experiencia

. . . ~ /Cuadre 13
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© Cuadro 13

N .., CAPACIDAD PARA IMPGRTAR 1950-66

aflo base 1§5§ = 100

‘Perfodos . .+, ~  Indite Variacién anual

-

De inflacién relativamente lenta -
. 19 50 . ‘ lmoo -

1951 . 117.7° 17.7
De inflacién acelerada ' _ .
1953 - 9 T 26,9
1954 W66 51,0
1955 1558 T 63
De estabilizacién I Polifiga » t‘ “‘ - .
1956 . 1702 . . . 9.2
1957 ' ' 136.2 -19.9
1958 S . ney | o =12,7
De estabilizacién II Polftica... - - .. e
1959 s 156:2 0 T 0 31,
1960 C. o 9.5 T = 43
1961 Coo L ABkS . . T 3,0
1962 T 1665300 - LY
De inflacién | R o S
1963 - B G S N A
11964 B 1982 22.6
. R ] . ‘.
De estabilizacién III Pol{tica . o T
1965 . 1216.9 L 945

. 1966 : :‘. "_- .‘SQd . S.d

Fuente: Los datos originales de los afios 1950~53 se tomaron de Balanza
de Pagos de 1958, publicada por el Banco Central. EL resto de

los afios se tomaron de los cuadros 10 y 72 de la segunda parte
y de los cuadros 84 y 72 de la tercera y cuarta parte.

/de estabilizacidn
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de estabilizacidn en ocupacidn, inversidn, produccidn industrial y en parte tam-
bien del producto., En la segunds polftica, el bienio 1960-61 que es el f)eor'm
términos de expansidn de la capacidad para importar,es el de las tasas m{s bajas
en produccidn industrial que se dan con un margen de despcupacidn por encima del
5 por ciento de la fuerza de trabajo y con tasas fuertemente oscilantes en

el producto global. En éste como en el caso emterior el ritmo de precios es
menor.

Obsérvese también como la polftica de estabilizacién de 1956-57 fue
incapas, no obstante toda la contraccidn que provocd en la produccién y la
ocupacidn, de reducir la tasa inflacionaria al nivel pcr ejemplo de 1952, afio
anterior del perfodo de alzas aceleradas nue fueron del ordan de 2Ll..2j por
ciento. Uno de los impedimentos fue la reduccidn de la capacidad para impor-
tar que disminuyS en aproximadamente un 35 por ciento. En cambio, la polftica
de 19%9-62 lleva la inflacidn a sus expresiones mfnimas en el bienio en que
se dekilita un poco la capacidad para importar, lo que se haca con cafda en el
ritmo de produccidn industrial, con tasas de desocupacidn del 7 2l 8 por ciento,
aungue se eleva la inversidn. Claro ciue la reduccidn de la cepacidad para
importar fue inferior al 5 por ciento y tiende a-superarse en fonma casi
inmed:Lata. .

. Los comentarios anteriores estdn dirigidos a llamar la atencidn al .
factor de d::.ferenciacion que para los tres ensayos . anallzados ha sigm.flcado
el comportamiento de la capacidad para importar, 1o que explica en bu:,ena .
medida los resultados de la economfa en sus per‘.(odos. .

, Ademés, las correlaciones que pudieran edstir entre capac:.dad para
:Import.ar y variables econdmicas internas, no sdlo son rotas por la polftica
econdmica, sino que también por el cardcter autdnomo que adguieren algunas
variables financieras externas. Un ejemplo ilustrativo de esta situacidn
ocurre en el bienio 1960-61, cuando se debilita la capacidsd para importar -
sin que la inversidn decayera y en que por el contrario experimentd um -'
movimiento ascendente. La previsible contraccidn de la imversion no se pro-_
dujo, porque el financiamiento a Base de créditos externos dirigidos.a fimes
especificos, no sélo mantuvo la importacion de bienes de capital sino que en

/té&minos rélati.vos;.

IS



términos relativos en 1960 la ayuds a elevarse al 35 por ciento del total de .
importaciones, y en 1961 al 38 por ciento, plzjqurc:_lén que en 1959 era del
31,5 por ciento. e [T
~b) la actividad interna = - . .

'Ha quedado claro que las politicas de estahilizacidn , no obstante
poseer en mayor o menor grado algur}a's cualidades g&wrales comunes, desde
el punto de vista del esquema conceptual e instrumemtal empleado han sido
bastante -distintas, a lo gue se ha é'é'egam' el' comportamiento desigual que ha
tenido una de las variables estratégicas como es la capacidad para importar,
Io previsible obvianente es gue la conducta de la economfa y de la inflacidn
gean también diferentes. Eso es lo que queda en evidencia en el cuadro 1l
J Tales particularidades y resultados no admiten deducir leyes de oompor-
tamiento; sin embargo, hay aspectos generales que sobresalen. Uno de 'ellos‘
es.la permanente fluctuacién del producto per capita dentro de un intervalo que
va‘desde tasas negativas del dos poij ciento hasta tasas positivas' que se elevan
sobre el dnco por 'ciento. ' ‘ '

En los nveve afios que cubren las polfticas de estabilizacidn experimens
tadas, en cinco de ellos se han obtenido ritmos inferioies a:l_l.S por clento,
que son representativos de un lento.crecimiento o de'una situacidn critica;
mientras que los cuatro restantes han" logrado :‘sobreponerse a una tasa per capita
del 2,5 por ctiento, magnitud estimada”adecudda’a 'la Iuv de Tos propdsitos de’
la Alianza para ‘el Progreso y del Plan Decenal, cuyas hi@tas' anuales son de ese
~orden, Dlero en el caso del perfodo analizado esas tasas de 2.5 por ciento o
mis, carecen de significacidn en cuanto a un modelo que podria estimarse de
crecimiento. Ello por estar precedidas de ritmos muy bajos e incluso a veces
negativos. En btase a3 estos antecedentes el comportamiento de la economfa
chilena en esta época es mds propio de una situacidn de estagnamiento.

Lo anterior se confirma por lo que ocurre en el campo del empleoe.

En los afios de las polfticas, la tasa de desocupacidn puede clasificarse de
alta y a veces de muy alta, segin las menores marcas que ha alcanzado en perfo-
dos inmediatos y que son del orden del 4.5 al 4.8 por ciento de la fuersza de
trabajo (Véase cuadro 14.)

/Cuadro 14
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Cuadro 1l

CQMPORTAMIENTO DE ALGUNAS VARIABLES ECONCMICAS EN EL PERIODO 1956=66

Polftica de

Polftica de odo d.n
Erae) lobgee2 Hg 5 _6“ gozfug de 1965-66
Indicadores globales de Tacas oy Tams ‘ Toses
la actividad interna 0 606= ~ © coe- o ~
. &dfo . . fioien- Ko ficien- Adio r:o::n- Ao t’:o::::
tes : tes tes tes
Producto geogrdZioo bruto 1956 “1.5 1959 2.1 1563 0.1 1965 1.3
per—capd-ia (tass anual 1957 Sel 1960 - 4,8 1964 =01 1966 - 2.7
asumulativa) 1958 0.0 1961 0.7
1962 © b3
Produccion industrial 1556 6.9 1959 14,2 1963 6.7 1965 4.8
(tasa anual acumulativa 1957 «0,5 1960 243 . 1964 i,9 1966 740
del {ndice de produscidn 1958 ba 1961 7.0
Andustrial) 1962 945
Inversién bruta (ocefi= 1956 ub 1959 9.0 1963 12,5 1965 124
olante dal produoto 1957 948 1560 10.8 1964 124 1966 13.0
geogrifico bruto) 1958 9.8 1961 13.4
_ 1962 12,9
Desooupacidn (soefi~ 1956 7.0 1959 74/10.4e/ 1983  © H.3/5.M49/ 1965 %.7/6.1a/
oiante ce la fuoreza 1957 6.4 1960 ~ " 7.0/8,0 1964  L.Bf6. 1966 %.7/6.0
de trabajo del drea 1958 95 1961 5.0/7.6
del Gran Santiago) 1962 4.3/642 .

Fuentet Los cuadros des

-

y Hfrd.m y ma'x:.ma. del ai’io, rospectivamnte.

Segunda Parte, Nos. 69, 59, 68 y 66;
Pa.x’te, NO’. 89, 78 88 y 830

FEE TR

v e

Tercera Parte, Nos. 81, 68, 80 y 75; Cuarta

. /Por otra parte
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Por otra’ parte, al suspenderse la polftica de estalilizacidn en los

afios 1963-64, Se observa un decremento del producto, que bien podria adjudicarse
a la ausencia de una polftica de activacidn de la economfa que se hutdera apli-

‘cado con la intensidad y decisidn con que "se habfan venido realizando los
- esfuerzos de establlizacidn. . Lo e o

En resumen,las tendencias del producto y de la ocupacidén permiten’
opinar que la economfa chilena en el perfodo en que han primado los objetivos
de estabilizacidn, ha permanecido en un modelo de estagnscidn, que sl bien en
1965-66 se observa la iniciacidn de una tendencia a ‘ser superado, ello no cons-

ltituye un signo definitivo, pues tal apariencia tamtxi.é'x se ha dado anterior-

Y

mente, como ocurrid en 1960-62..
Otras dos variablew econdmicas globales, sin embargo, ‘conforman una

imagen menos pesimista, Ellas son-la produccidn industrial y la inversio'n.:

la industria manufacturera crece 2 veces a ritmos altos y en los fltimos sels

afios (1960-66 )sen términos de valor agregads, ha mantenido’ un constente ascenso,

1igeramente superior al ritmo general o'glotel dé la-economfa. ‘Lo importante,

* 8ln embargo, es que el ritmo.de incremento de- su pré&ucciah ha sido sostenido y-

permanentemente ha estado por sobre una‘tasa anual del 4.8 por ciento después
de 1960, segin se puede apreciar en el cuadro 1, y que la caida del producto
en 1963=64 no logré afectarla mayormente,

La inversién, por otra parte, despuds del descenso a que la condujo
la polftica de 1956 y que se prolongd hasta 1959 inclusive, se repuso en un
coeficiente superior al 10 por ciento,. pero que no ha superado el 13.5 nivel
estimado todavia insuficiente, Cabe sefialar que esta variable desde la polftica
de 1959~62 ha sido afectada positivamente, por los propésitos de crecimiento
¥y de acumulacidén que hanacompafiado los fines dé ‘estabilizacidn y que estuvie=
ron vigentes cuando en 19636/ 8stos se abandonaron transitoriamente,

La conclusidn a que conduce el andlisis anterior, es que la economfa
fue miy castigada cuando 1a polftica de estabilizacidn no estuvo acompafiada
por otros propdsitos que no fuera contener el ritmo de los precios, como sucedid
en 1956-58; y que en las polfticas siguientes los fines paralélos de crecimiento,
inversiony redistribucidn han evitado que 'se repitiera la situacidn pasada,

/aunque hay
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aunque hay que tener presente que fueron favorecidos por coyunturas financie=
ras o comerciales externas que en aquel entoﬁces fueron negativas.

e) El ritmo inflacionario

Una comparacidn de la intensidad del proceso inflacionario en diferen-
tes perfodos de la época comprendida entre 1950 y 1964, revela que este tiende
a un comportamiento mds intcnsivo respecto a algin perfodo tomado de referencia.
De esta.conclusidn se exime la tercera politica que aun estd en desarrollo.

En atencidn a esa observacidn la inflacién adquirirfa un comportamiento en
forma d2 "escalada".. Esto es que las polfticas logran debilitar el ritmo
inflacionista, pero que al abandonarse vuelve a recrudeser, como es posible
apreciarlo en el cuadro 15.

En efecto, en el ritminflacionario es posible distinguir en el primer
quinquanio de 1950, dos momentos. Uno de inflacidn que podria calificarse de
relativamente lenta dddas las tasas que esta adquiere porteriormente, y que
cubre los afios 1950~52. A fines de ese perfodo se tiene un ritmo de 22-24
por ciento anual que se tomard como testigo para evaluar los siguientes.

Postericrmente, entre 195355, se produjo la inflacidn acelerada con
tasas que sobrepasaron al 80 por ciento y que condujo a la primera polftica
de estabilizacidn. Al termino de ésta en 1958, el ritmo de los precios.estaba
en un tramo de 26=32 por ciento anual, que era mis alto al del perfodo que se
he denorinado de inflacidn relativamente lenta, He ahf la primera "escalada™,
Despubs de la segunda polftica, en 1963-las alzas del nivel de precios eran
del orden del 45-53 por ciento contra un ritmo del 25-33 por ciento anual que -
es el existente al empezar esa experiencia; lo que podria seflalarse como la, .-
segunda "escalada", _ .

El cuadro 15 muestra como al finalizar las dos primeras pol:it...cas y la
inflacidn era mis fuerte que en 1952. _

. Este comportamiento estd revelando no sdlo el fracaso de esas dos
politicas, mino que el fortalecimientb de las presiones bisicas y de algunos
mecanismos de prepagacidn que han venido operando con m{s intensidad que en
los afios 1950-52. la explicacidn en.parte, radica en los efectos producidos por
aquellas caracteristicas comentadas més arriba, tales como la tendencia a
recurrir al camino mis fieil y de resultados mfs inmediatos, y de realizar las

/Cuadro 15
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Cuadro 15

- RITMO IEL NIVEL DE PRECIOS EN EL PERIOD0‘;950-66

Variaciones de 16s Indices de precios

Al consumidor . Al por mayor
Perfocos Diciembre ~ Diclembre
Promedio - a diciembre Promedio a diciembre
De inflacién rela-
tivamente lenta . - " T
1951 22,3 23.2 ©.. 30,8 26,8
1952 22,2 12,1 : 24,0 20.9
De iriflacién . . _
acelerada - " '
1953 25.3 r.5661 o - 23.0 35.2
1954 72.2 71.1 . 5649 8543
1955 - 7543 83.8 6.k 82,8
De estabilizazidén )
I politica _ . v
1956 56.0 - 37.7 - .o 6349 45.9
1957 33.2 17.3 . L2.4 345
De eztatilizacidn
iI polftica -
1959 38.6 33.3 29.9 25,2
1960 1.6 5. 503 1.6
1961 7.7 9.7 1.3 1.6
1962 13.9 27.7 7.6 26,8
De inflacién
1963 443 L5 53.7 L5.4
De estabilizacidén
III politica N ; .
1965 288 . . 25,9 ... 2, .4 2.5

1966 22,9 =~ 17.0 22.8 19,7

Fuente: Segunda parte,‘Cﬁédfos N 1y 73.
Tercera parte, Cuadro- N° 83,
Cuarta parte, -Cuadros N° 17, 93.y 9%4.
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polfticae en base a un esquema central fuertemente exigido, lo que ha termi-
nado creando nuevos mecanismos propagadores o fortaleciendo los existentes,
1o que también ocurre eon las presiones bfsicas,

Por otra parte, la rdpida recuperacidn del ritmo de los precios revels
la otra tendencia de estas pol{ticas de comprimir forzadamente la inflacién,

o sea se le hace tomar el cawicter de inflacién comprimida.

L Ias perspectivas de ]a polftica de 1965-66

a) Resumen de sus antecedentes
la pclftica de estahilizacidn iniciada en 1965, se singulariza
por haber sido formulada a base de un diagndstico que explica la inflacién
como resultante de las deficiencias estructurales de la eccnomfa y del
comportamiento de los estratos sociales organizados; por haberse situado en

un esquema programitico orientado a supersr esas fallas bisicas, y por
deiirir con precisién - por lo menos para el primer afio y en parte para el
segundo - el grado de desaceleracidn del ritmo de los precios que se proponfa
(véase cuadros 16 y 17). Esto significa que se trata de una polftica basada
en el enfoque estructuralista de le inflacién, en un programs de objetivos
reformistas y de desarrollo, y formulada con ayu}ia de métodns de sistemati-
zacién cuantificada gue permitieron dar concrecidn a sus objetivos, ‘ :
" Ia fi jacidn de metas, tanto en precios como en otras variables econémi-
cas y financieras, dejan observar con prec;l.sion el comportamiento real de la
inflacidn y de los flujos econdmicos a 1la iz de lo presupuestado. En efecto,
en 1965 la politica se proponfa, como ha sido expuesto en el segundo capitulo,
obtener una reduccidn de la tasa inflacionaria a través de un equilibrio de
la oferta con la demanda, en que se tratarfa de elevar y reestructurar a la
primera para equipararla a una demanda incrementada y modificada por los
fines de redisiribucidn y crecimiento que similtdneamente se persegufan.
Bn los afios siguientes se pretendfa reducir gradulamente los factores de
costos que inducfan al alza de los precios.

A través de los antecedentes cusntificados y el andlisis expuesto
en la Cuarta Parte de este investigacidn, se concluye que la reduccidn del
ritmo inflacionario en 1965 se da mis por la accidn de la polftica sobre los
precios y mirgenes de ganancias de los productos. industriales, que por el

[Cw}dro 16



Cuadre 16

METAS DE ESTABILXZACION PARA 1965-68
(Taras de variaeidn arual aowulative)

Nival de precias Nivelos sestcrialss

Affo = — PropoBites cuzlitativos
A p - Need DO '
. A1 sonsunidor 1}%{"" éﬁ ceids tadios
1965 2540 20,0 25,0 19.0 1540 Avatir infiacién de demanda,
1966 1500 LYY ] 17 05 13’5 o0
Abatir infla:idn de oocstos.
1967 100 = 1260 !/ [ A1 LX) oo o
I'd
1968  Menos del 10,0 eve .o cre ove Legrar es+abilidad,

Fuenta: Diversas Ezposlciones Presidencisles dsi Ministro de Haclenda y de oties autoridades
de Goblerno, entre noviambre de 1964 y marze de 19676

&/ Nuota meta fijada & finea de 1966,

Cuadro 17

METAS PE CFEFRTA Y DEMANDA PAu 1965
Tasas de orcolmierto amual sobx. valores da 196l

Espacificasiones

Tasas de corecimiento Especifiocaciones Tasas de oresimiento
oferta global 545 Demenda global 5¢5
Produotc nacional bruto 540 Exportaciones 10,0
Importasiones ’ 7.0 Domanda interna 5e¢0
Pagos netos de factores
al exterior 2,0
Oreoimiento sectorial Componentes internos
Agricultura 3.0 Consumo pfibliso 10.0
Minerfa 40 Invorsidn pdblica 29.0
Oonstrucsidén 20,0 Inversifn privada 640-
Industria manufasturers 740 Consuzo privado 2,0
Transporte, eleotrioidad, Asaloriado 4.0
888, agua, otros 5.0 No asalariado - 2,0
Servicios 3¢5

Fuentes Exposiocifn del Director del Presupuesto en Jornadas eobre Estabilidad Eoondmica
organizadas por el Instituto Ghileno de Administreoién Raoional de Empresas (ICARE)
en marzo de 1965, Versifn publicada en revista Empreea No. 50 de septicmbre de 1965,
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Cuadro 18

CUMPLIMIENTO DE LAS METAS Tk ESTABEIZACI?{V
(Porcentsic en que 1las tesas reales exceCieron a las programadas)

Especificacién ‘ 1965 . 1966

Judices de prscios
Al consumicor 8/ 3.6 , 13.3
Al por mayor &/ _ 22,5 . =

Precios sectoriales

Agricolas b/ L49.2 L£.8
No agricolas s/ L7 .4 i09.6

Fuente:  Los datos originales han sido t:rodos de diversas exposiciones
presidenciales, del Ministro de !'acienda vy de ctras autoridades’
de Goblerno, entrs ncviembre de 1964 y marzo de 1967; y, de 1a
Direccidn de Estadfstica y Censcs, publicados.por el Banco
Central en Boletines mensuales,

Tasa de diciembre a diciembre.

)

[}

TR

Comparacidn hecha con el compcnente agrop'ecuario del fndice de precios
al por mayor; tasa promedia anual,

Comparacién hecha en el componente industrial del Indice de precios
al por mayor; tasa promedia anual,

e

/Cuadro 19
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éc‘;uilibrio de oferta y demanda (ver cuadros 18 y 19); pues, qfectivmnmte se

,produce una expansidn de la sagunda'," mientras que renglones como la oferta
. :!.ndustrial y de bienes immrtados quedevon por debajo de lo programado y el
: consumo =puh,.1co y pv'ivado se elevo a bastante meyor tasa que la presupuestada.

En 1965, en camuio, la oferta y la demanda parecen ser, nés equilibradas

pér el mayor incremento de los componentes de la primera y menor intensidad
s de expansidn del gasto publico y el debilitemiento de las medidas de redis-

tribucidn. Pero las metas fijadas en el campo de los precios - e peclalmen’oo
en los produc‘ws industriales - fuercn sckrepasadas en mas del dobla.

Estos resaltadoa, ilustran las afirmaciones hechas en var*as oporturﬂ.-
dades de que esta politica se ha basado ftmdamentalmnnte en la coyuntura

'come*cial externa y en el grado en que los empresamos 1ndustriales - sobre

los cuales se ejercid un intensivo proceso de persuacidn - cpn\liniermen acep-
tar la polftica de precios. Recué-dese que a este sector, ademas, se le cred
una mayor cobertura de demanda con la politica de remunsracicrnes y del gasto
piblico, a 1]a vez que se le amplid la cuota crediticia gue utilizaba,

. En el aspecto de su imnlementacidn, crte tercer ensayo se caracte.riza
por no reestructurar o perfeccionar import:..tes instrumentos de pOlfGi.Qa
econdmica que si bien en lo irmediato no hubieran hecho aportes a la' desace-

leracidn del ritmo de los precios y tal vez hasta hubleran operado ppesionéndolo

al alza, habrfan dotado a las autcridades de herrsmientas mds eﬁciehtes para
ir logrande. los ob:)etivo\? antinflacicnarios y también los de redlstribucién,

'cred.miauto , integracidn, etc., que se proponia,

Ias omisiones aludidas se refieren, por ejemplo, a que en estos afios no
se reestructurd el sistema tributario para hacei'lo mia equitativo desde el
punto de vista social, darle mayor elssticidad para hacerlo mfs eficiente en
términos del financiamiento pdblico, e incorporarle verdaderos incentivos.
También se refiéren a que ni siquiera se intentd supcrar las .atomizaciones,
alto costo y falta de equidad de que adolece el sistema de seguridad social;

8 que no' se reformd la estructura institucional del Banco Central, ni se esta-

blecieron los bancos de fomento ni se modd £1cd mayormente el mercado financiero,

En lo administrativo, fuera de seguirse la 1fnea tradicional de agréga.r al

/aparato buroerdtico
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anarato burocrdtico nuevas agenclas, no se abord$ el mejoramiento de la
eficiencia de las reparticiones encargadas del msnejo de politicas como las
de remuvneraciones, precios, abastecimientos, importaciones y exportaciones
etc, ‘
, 4l ensayo iniciado en 1965, ha sido novedoso y audaz, y sus resultados
en redistribucidn, crecimiento y estakilizacidn pueden considerarse positivos,
prelerentemente en su primer afio; pero ellos han venido siendo obtenidos =
especialmente en el segundo afio - con un desarrolio de las caracterfsticas
com2ntacas en el primer punto de este capitulé. De ah{ los elemznios
recesicnistes que empiezan a surgir a fines de 1266 y principios de 1967;
adezds de la resistencia a la desacelaracidn gque presenta la tasa inflacionaria
(V8ase cuadro 1 y anexo 1), .
b) Sus perspectivas

Esta tercera experiencia de estabilizacidn ha llegado o estd muy
proxima a wn 1fmite crftico. Su progreso en el 4rea de los precios, de la
produceidn y de sus otros objetivos, estd muy sujeto a variables diffciles
de influfr, tales como la capacldad para irportar; la actitud de los empresa-
rios, especialmente de los industriales, firente a la reduccidn de sus expec-
tativas de ganancias; las presiones que haga el sector laboral y otros grupos
organigados por remuneraciones o mayores servicios ptblicoa; y la propia
tasa inflacionaria a que se ha llegado (cuadro 20).

La capacidad para importar - por los factores exégenos de los que en
buena medida depende y por su trascendencia para la econcmia interna - en esta
oportunidad como en otras juega un rol critico. Sus expectativas no son
positivas por las oscilaciones que se han venido otservando en los preclos
del cobre y el debilitamiento que empiezan a mostrar, lo que ha dado pie para
que se prevean precios, para el segundo semestre de 1567, de alredecor de
40 centavos la libra en circunstancias que en los afios 1965-66 han sido del
orden de. 54=70 centavos la litra.

Las alternativas a la probable reduccidn, estagnacidn, o menor crecimiento
del valor de las exportaciones son el crédito e inversidn externa o la

/contraceidn de
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contraceién de lc;s gastos en divisas que signiffcan los intecreses, camisiones,
utilicades u otros ingresos pogados a factorés externos., Sobre €l :partimxlqr,
no es. posible hacer previsiones, en especial de  los dos: primeros rubros, por

- el acentuado cardcter autdnemo gue ellns poseen. Una actitud favorable de
gobiamps y organimmos financieros internacionales hacia los programas y
po].'{ticqs nacionales podria ayvdar a incremc;xtar tales recursos, campensando
la pérdida o la insuficiencia del valor de las exportaciones.

iQS'empresarios industriales al parecer acevtaron la reduccidn de sus
expectativas de ganancias que contenfa la politica de precios del primer
afic {(1965); pero en el siguiente, dadcs los ajustes ds precios mds altcs
que lcs admitidos a los productos agropecnarios, mayores que la tasa de ine
flacién global y bastante por encima de los porcentajes programados, se puede
inferir que han presentado resistencia a la polftica seguids, la que ha venido
quedando én evidencia a fines dé. 1966 y-en los primeros meses de 1967 a
través de la discusidn pdblica y'de la generacidn de conflictos con el sector
laboi'ail" Estos Gltimoe son una muestra de la resistencia a conceder ajustes
de salarios dentré deé Ids restricciones imruestas por las polfticas
‘de:precios' e ingreso. Estas se refieren al criterio que los reajustes '
mayores al ciento por ciento del alza del costo de la vida del afio 1966 -
que fue del 17 por ciento (diciembre a ‘diciembre) se deben hacer con cargo
a las utilidades de las empresas y que para los fines de la fijacidn de
precios no se considerardn como costos.

La posicidn empresarial en 1965 fue una de las variables: determinantes
para el éxito de la polftica de aquel afio, tal ‘vez mayor el aporte del
comercio externo; mientras las importaciones crecivron éx nienos del uno
por ciento de su valor en ddlares y la capacidad de paga’en 9.5 por ciento,
los precios al por mayor se desaceleraron: deh una- tesa: aﬁu&};‘ del ‘{7=43 por
ciento en noviembre-diciembre de l%h -4 ‘una .del 38B: por ziento en enero .de
1965 y del 28 por ciento en el mes siguiente. Eate rdpido descenso natural-

" mente estd vinculado a la actitud jpositiva -asumida. por los eapresarios ante
© la polftica de establlizacidn., - RN

. /Cuadro 20
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Cusdre 20
VARY 4CIQNES DF PRECYOS CADA 12 MFSES
196467
(Borsents‘os)
Especificacién (196  3g65 T 9% 1567
bfeim Dyci o Dielohe ooy T~ tacws  Abrl Maye  Jwo
Variaoién del (:dlos de prenicas al por
mayer B3e7  2Me5 1966 13,8 1909 1343 194 202 2047
Variaoldn dsl fndice de preoies al por
mener 3Bl 2549 17,0 17,2 16,9 16,3 17,0 18,5 18.9
Cepanentes 121 hdieo de preofos sl
Rer_mayor
Naociomales a0 32,7 Z%6 205 21,1 20,3 20,4 21,0 213
Importados : : 43,1 7.0 968 15.3  16a7  16c7 137 17,8 1962
Detalle de naciomeles
Agropecuari. a 36,0 363 2469 1765 149 1642 177 20,5 2242
v‘m‘l 18.1 L2 ¢6 2907 1’:92 J 1505 1502 . 16.0 19,1 19.3
Lnianl 60.0 30.1 19.8 1699 1”;’ 17:-3 1338 22.2 25.7
Industrinles 508 285 . 2%0 Mg 27,5 23.8 25,1 224 217
Alimentiolos hosh 237 26,3 22,0 2340 225 22,1 204 20,2
Textiles a2 10 21,2 35,0 39 2UB 22,5 22,5 224
Material de oongtruceién f5¢9  UBal 2052 . 1847 20,2 1M5 14,3 137 13,8
Varics €Ll 90,3 24,) 26,3 2749 28,6 28,5 28,6 2647
Mineros U1e3 00 1647 1h8 206 15,8 15,9 158 1547
Detalle de los impertades
Materias primes y combustibles 3902 48 W4 187  23.9  25.1 22,8 24 M 26,2
Alimentos 5306 513 50“ 1.4 198 1.6 ')'o‘ 605 762
Varios 3748 334 164 14,3 16,8 12,3 1246 . 12,6 1349
Canponentes del fndioce de preoies al per
menar :
Alimentos 9640 26,2 139 13,8 1231 12,1 13,8 16,2 16,8
Vivienda 3940 213 17e9 132 16,5 1.7 174 18,0 1946
Vestuarie U6e2 1947 20,3 20,8 21,2 21,3 20,5 20e2 1966
Yarios 9961 1%1.5 25,7 273 .9 Z/d 26.1‘ 2605 2605
Prepercidn de la tesa de los )2 meses
anteriores
Indice de precios al por mayor 96,3 5641 8000 65,7 72,9 7062 - 843 948  95.8
Indice de precios al por menor Blisf 67,4 6546 _ 62.5 53,3 60,6 62,3 949 87

Puentes Loo datos orwm._lu ban side tomedos de la Direceidn de Esiadistica y Oensos, publicedos por el Baneo

Central on Beletines mensusales.

[Los datos
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Los datos anteriores sobre el comportamiento de los empresarios y de
los precios del cobre, presentan un-esquema de expectativas absclutamente
distinto del que se tuvo al empezar la experiencia. Ambas variables estdn
en vias de daclinacidn, a lo gue s2 agrega la intensidad con que viene ope-
randy el sector laboral y, en gaeneral, los gruzos de presién de los estratos
pcpulares, a los cuales se les promovieron formas de organisacidn y de intensi.
ficacidn de su funcidn de consumo, ,

En el blenio de 1965-65, los conflictos del trabajo en forma de
peticiones econdmicas y huelgas han alcanzado los mds altos niveles de los
Wltimos quince afios investizados, y en 1967 eatdn siendo superodos en lo que
a petitorios econdmicos se refieren, los que han estado acompafiados de una
intensiva actividad huelguista.

Frente a los grupos laborales mis poderosos y tradicionales, la polftica
asumi$ una actitud mfs bien hostil, a diferencia de los e3fuerzos de persua= -
sidn desplegados ante el sector empresarial indusirial, lo que sumado a la
intensidad con que se ha desarrollado la presidn gremial por remmeraciones,
no facilitan en lo inmediato la atenuaciéu de esta variable que compromete
los costos, los presupuestos fiscales y d: entidades autdnomas y, por ende,
el nivel de precios.

Finalmente , cabe sefialar que la presidn infiacionaria a medida que
las polfticas la van reduciendo a tasas relativamente bajas, va presentando
una resistencia mayor a su desaceleracion; de aﬁi que las medidas antinfla-
cionarias deban ser mis afinadas y consistentes con la situacidn que se va
creando. Si no ha logrado modificar las rigideces del sistema productivo
debilitando los mecanismos de propagacidn, el esfuerzo de continuar desace-
lerando los precios cuando su ritmo ha entrado en una fase crftica empieza a
traducirse ed'desocupgciéh; pozos o 4reas depresivas o en una inflacidn
comprimida que ante cualquiera circunstancia podria expandirse violentamente.

El avance de 1a polftica respecto a la inflacidn se puede apreciar
en el cuadro 20, en donde se ve que la desaceler;cién'ha sido progresiva,
especialmenté,en los precios al por menor; pero que empieza a detenerse en
los primeros meses de 1967. En el cuadro mencionado obsérVeéa como la

/inflacidn se
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irflacidn se resiste a descender del 16.3 por ciento anual en el fndice del
costo de vida y del 18.8 por ciento de los precios al por mayor, y como tiende
a recuperar tasas ya superades.

Ios antecedentes analizados configuran un cuadro critico de las pers-
pectivas de la experiencia en cdesarrollo. Bien se puede afirmar que ha
llcgado a un momento de expectativas pesimistas, en cuanto a las variables
quo han constituido su eje central, con asomos de efectos recesionistas y
sin un nuevo instrumental conformado para operar en ios diversos frentes de
dificultades que se abren.

La alternativa que se presenta e:flqlnantencién de una tasa inflaciona-
ria mayor a la programada mientras se realizan y maduran las reformas que
permitirén elevar la oferta y dar mds flexikilidad a todo el sistema, a la
vez que se revise y perfeccione el instrumental de polftica econdmica; o
continuar en un afén de desacelerar ain mis la inflacién al costo de una
tasa mis alta de desempleo, de la contracc;én de los sectores productivos,
de la exacerbacidn del conflicto social, de un rotraso en los proyectos
de inversidn y de los objetivos programiticcs del gobderno. Tl otro camino
podria ser el endeudamiento o la ayudé ex'zma qus segin los argumentos
del dltimo punto tratado, actuarfan acortando. el plazo de realizacidn y
madurez de las transformaciones mis hien'que reduciendo la inflacidn,

14
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Capftulo IV
LA POLITICA (NTINFLACIONARIA

1. Eementon para una teorfa de Je irflacisn

a) la teorfa de las polfticas aplicadas
El desarrollo y resultados de las tres polfticas de estabilizae
cién aplicadas entre 1956 y 1966, hacen plantearse como tema de alta prio
ridad la cuestién de la teoria de la inflaci.én.
 las dos primeras experiencias cel perfodo estudiado - las de 1956=
58 v de 1959-62 ~ ge realizaron sobre esquemas teéricos que no lograban
aprenender la naturaleza profunda del fendmeno, sino que més bien se re-
ferfan a sus expresiones exteriores o sf{ntomas. Sin embargo, proporcio-
naron ideas precisas sobre el instruirental que de acuerdo a su concepcién
deberia aplicarse.
1a polftica de 1956-58 se organizé r.bre la base que 11 inflacién
provenfa de un exceso de gasto, prowcado por el aumento del gasto fiscal
deficitario y por el aumento del circulante, a 1o que se agregaba la pric-
tica de reajustar automiticamente las remunsracioncs sefmn el ritmo de
aumento de los precios, La otra parte impirtante de este diagnéstico, es
la que se referfa a los efectos coniractivos qe se suponian a las medie
das cuantitativas como los controles de precios, de importaciones, de
cambio, etc., que acondicionaban demasiado el juego de las fuerzas del
mercado. i
La experiencia de 1959-62, en cambio se apoy$ en un diagnéstico en
que se suponfa que las presiones inflacionarias provenian de la insufie.
ciencia de la oferta para satisfacer 1a demanda, lo que se atribufa a los
desestfmulos que las polfticas tributaria, de salarios y seguridad social,
¥ las restricciones que se imponfan a los precios, a las importaciones y
al crédito habfan creado en las empresas. |

/De ambos
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- De ambos enfoques se deducfan f4cilmente las medidas a aplicar.
En el primer caso se centrarcn en desacelerar la demanda tratando de
lograr el equilibrio fiscal a base de contraer el gasto pfiblico, regu-
lando el crédito y susnerdiendo el mecanismo automético de las remune— -
raciones; junto cen 1o que se intenté una liberacién relativa del mer-
cado. iIn el segundo caso la polftica se orientd a estimular la produce
cién, a facilitar la capitalizacién de las empresas y a desmontar todos
los controles intervencionistas, abriendo la economfa a las tengencias
del mercado internacional.

La aparente consistencia de las teorfas aludidas y la concrecién
con que irdicaban los instrumentos a emplear, indujeron a los responsa-
bles de tales polfticas a iniciarlos con decisién y con entercza para
enfrentar las presiones de los grupos afectados y las criticas que pro=-
movian su puesta en marcha., Pero cuando advierten que los resultados
generados - como la contraccién de la actividad industrial o el ahonda-
miento del desequilibrio del balance de pagos - son diferentes a los
esperados empiezan a manejar las polfticas cada vez con menos relacién
al modelo teérico que las inspird, y por cnde las ven tornando progresi-
varente pragmiticas, Por Gltimo llega un momento en que ante la imposi-
bilidad de continuar tolerando sus efectos negativos las abandonan sin
ninguna perspectiva como ocurrié al término de la. primera polftica en
1958;/ » O en los hechos renuncian a seguir luchando contra la inflacién
como sucedié con la segunda experiencia en noviembre de 1962.

En el campo de la teorfa, el ensayo iniciado en 1965, asporta
otra experiencia digna de considerarse. Esta polftica se formulé en
base a la escuela estructuralista, y dentro de ella concretamente sobre
la versién de ashumada (véase cuadra de esyuemas de diversos planteamien~
tos estructuralistas sobre la inflacién chilena; Capftulo I). En esta
oportunidad la explicacién de la inflacién comprendfa una sistematiza-:
cién no sélo de sus sintomas sino que.también de sus elementos causales
primarios o bésicos, ubicados en lo mds recéndito del sistema social,
econémico y polftico del pafs.. . e
ﬂmese que el final de esa polftica en 1958, .coincidia con'un .

cambio de gobierno, de ahf la falta de preocupacién de ese gobierno

por definir una polftica alternativa a la de estabilizacién,
/Adends, por



Ademds, por tratarse de un ensayo que se sitia en el inicio de un
gobierno comproisetido en reajizar un programa reformista, ccn propésitos
desarrollistas y con una elevada dosis de ropulismo, de hecho tenfa que
quedar dentre de un contexto de esa natu-aleza. Se forrmlé asi una poli-
tica de estabilizacién sobre un diagnéstico mds ajustado a la realidad y
mis integrade a otras peliticas de reformas ccmo las ds restructuracién
agraria, de la gran minerfa cuprera y de la educacién, y a una polftica
~ de redistribucién, ‘

Con la aplicacién de algunos esquemas enaliticos cuantificados se
definzeron mztas esApecIficas en cuanio al nivel dc precios y de la acti-
vided econémica, ddndose asi una pauta de referencia sobre la intensidad
con que se iba a tratar de alecanzar la desaceleracidn de 1a inflacién.
Esto ayud§ a precisar los instrumentos a emplear y la fuerza con que con-
venfa aplicarlos. In este sentido, 1a polftica de 1965 es un notable
avence de sistematizacién en relacién con los dos cascs anteriores y de
alto valor en la experiencia latinoamericana,

Sin embargo, el desarrcllo empirico e la pclitieca se ha hecho casi
con todas las caracter{sticas de los ensayovs que le precedieron, segin
se ha demostrado en el capitulo segundo. Ello sighifica que el manejo
del instrumental y las nuevas medidas que se agregan, después de un
tiempo se hacen también cada vez mis divorciadas del modelo teérico toma-
do de referencia, Con esa orientacién, a los objetivos aniinflaciona-
rios, sproximdamente después del primer senestre de 1966 ce les fuerza
a progresar por las viag de las 4reas depresivas y relegando & un segun—
do plano la implementacién de las reformas y debilitando las acciones
en favor de la redistribucién del ingreso iniciadas en ).965.

Tal divorcio entre la teorfa que inspird la polftica'y la realiza-
cién de ésta, plantea dos interrogantes: una dice relacién con la com-
prensién y conviceién de los responsables de 1a polftica del esquema
eslructuralista y la otra con los aportes de dicha teoria para implementar
en el corto plazo la polftica antinflacioniste.

Sobre lo primero, podria sostenerse que los responsables ds la poli-
tica en el momento de aplicarla y ante las dificultades aparecidas

@

/-especialmente las
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-~ espacialmente las de orden polftico - dejan de compartir 1la teorfa que
les inspiré. 51 asi no fuera, deberfan estar respondiendo can sentido
creativo a tales escollos, en vez de dejarse dezlizar por la estabiliza~
cién convercicnal, | | _

A propbsito de las dificultades qua ce ononen a 1ag polfticas refor—
mistas, de redistribucién y de 'estabilizncisi, recuérdese que es inheren~
te al enfoque estructuralista el aparecimiento de’‘fuertes resistencias
so.iales y polfticas cuando se intentan acciones positivas consecuentes
con £1; de menera que al foermular y eplicar tales politicas deberion
consulterse esos tipos de reacciones, afin cuuido la tecria no las ha
desarrollado mayorrente., Sobre esto Gltimo hay que considerar tambisn
que es de la esencia de dicho planteamiento que cada situacién y caso ’
debe ser interpretado y analizado individusluente para'ercontrar las
resmiestas sobre los problemas pol{tico-—sociales que aparez#an y para
adacuar el instrumental que consecuantemente debe nenejare a.

Respecto al aporte del modelo estructuralista a la impiementacién .
de las polfticas en el corto plazo, cabe reconocer ~ no otstunte las
observaciones del pdrrafo anterior - que ia teoria contiene ahi un vacio,
debido entre otras causas a la falta de experiencias sobre ﬁdﬁticas
estructuralistas. .Ello hace que el gran mérito del esquema rad:.que
preferentemente en permitir definiciones estratégicas, con 1o que da
fuentes de referencia de donde pucdan exuiaer criterios para seleccionar
Yy operar instrumentos o medidas de politics inmediata.

kn el caso chileno, la teorfa estructuralista ha sido intensamente
utilizada para explicar y analizar la inestabilid2d de los precios, pero
no se ha explorado en el campo de sus implicaciones en el corto plago. P

especialmente en lo atingente a las modificaciones que se‘hdn experimen-.w ‘

tade en la economfa y la sociedad debide, en buens medida, a Jos. propios
efectos dejados por las polfticas aplicadas en el Gltimo decenio, - ia
inflacién de hoy, si bien continda teniendo wn orfgen estmctural, no
tiene las mismas particularidades ni sus factores generadorles l1a misma
ponderacién que en la inflacién que imperd en los aﬁos 1953-55} por
ejemplos o T - S

T . /la necesidad
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12 necesidad de continuar aplicando polfticas de estabilizacién
consistentes con la realidad actual del fendémeno, hace conveniente ir a
una formulacién més detaliada o acusiosa de su disgnéstico dentro de la
concepcién estructuralista, que si:va no s6lo de base para idear una
estrategia, gino que permita defirir las divers.s polfti-as especificas
que deberian implementar una &ccidn antinflacicnaria consccuente con el
origen estructural de la inestabilidad y con politicas desarrcllistas
y de reformas.

Sin tener el propésito de enunciar una tserfa de la inflacidn
- pues ello demandaria una acusiosa investigacién que permitiera indi-
vidualizar y ordenar sus categorias esenciales y verificar sus releciones -
& ccntinuacidn se presentan algunos aspectos cuya relevencia y trascenden-
¢z ha quedado expuesta o se ha podido vislumbrar a través del andlisis
de las polfticas de estabilizacidu tratadas. Ellos podrfan ser objetos
de investigaciones especiales ccn el prop8sito de ir a la forz::rﬂ.aciﬁn de
una teorfa de la inflacién chilena gue posca las cualidades 'éo:n_shtadas
mis arriba. )

+  b) Algunos temas a investigar >

Dentro de la idea que las polfticas han ayudado a producir cam-
bios en la economfa, convendria estudiar las influencias que han tenido
en lag distintas actividades productivas; pues parece scr que aquellas
se han proyectado con bastante maycr fuerwz: sotre la industria, la cons-
'truccién Y los servicios, que sobre los sectores primarios: agriculturs
y minerfa., Partiendo del supuesto que las experiencias de estabilizacidn
han producido efectos diferenciados para los distintss rubros de la
oferta, el aspecto sustantivo a indagar es coizo los sectores procductivos
con sus nuevas connotaciones concurren a la inestabilidad de los precios.

En este sentido, llama fuertemente la atenci¢n la reduccién de la
superficie sembrada en la agricultura que viene observédndose desde 1959: :
que en 1966 ha llegado a retornar a la extensién trzbajada en 1957; esto
significa una dlaminucldn apronmada de doscisrtos mil hectireas.

Los renglonea de produccién del sector agropecuario que se han
Amost‘rado mis criticos han sido cereales y cames, que por constituir

/importantes comp.
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imortantes componente‘s.de la dieta alimenticia y por tanto afectar
directamente el costo de .}rid'a, han sido también los rubros mds sujetos
a las polfticas de precios y de abastecimientos, determinadas princi-
palmente por los fines dz estatilicacién y reletivamente ajenas 3 la
situacién de estagnamiento que han mostrado frente al incremento del
consumo. De otra parte, se ha venido presenciando un crecimiento soste-
nido y acelerado de productos agrfcolas de uzo industrial que de

unos 755 mil quintales en 1954/55 se han elevado a unos 9 millones 240
mil auintales, con lo que s ha ampliado la influencia de la agricultu-
ra sobre la irdustria y las actividades urbanas, Ello ha sido posible
gracias a la directa participacién del sector -piblico en la construc—
cida y explotacién de establecimientos industriales como las refinacdo-
ras de azficar de betarraga,

No obstante la est.agriam‘.dn en relacién con la poblacién que se
puede apreciar en la produccién agrepecuaria tcmada en conjunio, éstae
ha tenido participacién en la expansién de la produccién industrial en
los dltimos afios, con lo que aparecen nusvas cornotaciones c1 el compor-
tamiento de ambos sectores.

En la minerfia también han aparecido aspectos que conviene explorar
para analiza;' su significacién inflacioraria. la praduccién de petréleo
ha tendido a desacelex:ar su ritmo de expansién hasta un punto en que
empieza a decrecer, dando lugar a nn constante aumento de las importa='
ciones necesarias para cubrir un consumo en permanente ascenso. El car=
bén, en cambio y no obstante los planes de modernizacién, desciende de
unos dos millones trescientas mil toneladas al nivel de un millén seis-
cientas cuarenta mil, Si se considera el aumento de la energla eléctrica,
se concluye que se ha acentuado la dependencia en el consumo de energia
del binomio petréleo-electricidad en que uno de los abastecimientos
nacionales empieza a dar muestras de agotamiento.

Los rubros mencionados asf como los de exportacién no han dado in-
dicios de ser muy afectados por las polfticas de estabilizacién, dado el
tratamiento diferenciado que han tenido ¢ por depender de decisiones

/exBgenas como
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exbgenas como la gran minerfa. En el perfodo mds crftico de las expor-
taciones debido a la politica de cambio - experiencia de 1959 - para la
pequefia mineria se desarroilaron medidas especiales a través de la Empre-
sa Nacional de Mireria, que dicho sea dc paco ha ampliado su participa-
ciér en ese sector. Por esto €iiimo, las frecuentcs crisis de la peque-
fia mineria debido a su incapecidad para compsiir con 4xito en los merca-
dos internacionales, exigen del sector piblico una mayor disponibilidad
de recursos y una accién mds amplia, las que, como se ha probado, son
varisbles que siempre afectan las politi‘cas de estabilizacién,

De la agricultura y de la minerfia se pucde decir que son sectores
que .concurren al proceso dinflacionario como fuentes importiant;es de pre=-
siones alcigtas, pero las polfticas de estabilizacién aplicadas las han
afectado mucho menos que a la industria. Ademfs, han tenido algunos
cambios y una participacién estatal que conviene investigsr para evaluar
como operan en el proceso inflacionario y como reac¢cionarfin a medidas
de polfticas. |

1a industria manufacturera y la ccuritruccidn han sido los sectores
mis directa e intensivamente afectados por las pcliticas antinflacionae
rias seguidas, debido a las alteraciones que han producido en la demane
da, en los créditos, en las importaciones y en el tipo de cawbio, ademis
de los efectos derivados de la presién gremial a qﬁe han dado lugar., He
aquf otra singularidad de las experieqciaa de estabilizacidén: ndientras
la inflacién es la sfntesis de la concurrencia de tensiones provenientes
de las diversas actividades econémicas, las polfticas de estabilizacién
al sector al que més influencian es al industrial. Esto hace pensar que -
una industria relativamente débil, altamente dependiente por el lado de
los insumos de las importaciones, con un mercado estrécho y dominado por
la concentracién del ingreso, como es la nacicnal, que &in haber experi-
mentado cambios ponderables en los dltimos diez o quince afos, ha podido
mantener en los Wltimos cinco o seis un continuo aumento de su produccidn,
siendo a la vez principal blanco de la polfiica econbémica, tiene que
haber adquirido estructuras y connotaciones que reéult.an esenciales para

/el actual -
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el actual proceso inflacionario, que es necesario investigar mis all4 de

las frecuentes proposiciones que se hacen sobre sus altos costos,

Las polfticas de estzbilizzaién han demostrado. como el comportamien—
to del sector industrial es detorininante para dssacelerar el ritmo de los
precios, y como Astos al lleger a cierto punto sa torman .resistentes a
les medidas antinflacionarias y como se aceleran con facilidad 2l abando=-
narse ‘o debilitarse tales medidas.

Por otra parte el sector de 1la construccién que se caracteriza por
absorber una alta cuota de la inversién, por constituir un amplio deman-
dante de productos industrizlies y por ser umo de lcs mds favorecidos en
cuanto a estimulos, es el mds suscoptible a las polfticas de crédito y
gasto piblico, De ahf sus frecuentes oscilaciones en las que arrastra a
importantes renglones industriales, Los elevados costos de este sector,
comn las evidencias de una estructura monopélica, hacen conveniente un
diagndstico que informe el tratamiento mds adecuado gue debsria dérsele
en ung politica antinflacicnaria, tanto para evitar las crisis a que siem-
pre queda expuesto come para eliminar los cefectos derivadcs de la pre=-
sencia de elementos monopélicos.

Por §ltimo, el constante aumento de los servicios gerzrales (con
excepcidn de insumos difundidos como electricidad, gas, agua y otros) . .
que de un 54 por ciento del producto en 1955 han pasado a constituir més
del 60 por ciento en 1966, se hace acreedor a una investigacidn que
revele sus vinculaciones con la concentracién del ingreco, ya que es
probable que constituyan un mecanismo de redistribucién al contensr acti-
vidades de baja productividad y dar lugar a una desocupacién disfrazada.
Como la accién de redistribucién se hace via costos y precios, los ser-
vicios constituyen una fuente inflacionaria, a la que las polfticas han
prestado poca atencién, no obstante su sostenida expansién. ‘

Por el lado de la demanda, las dos principales funciones econémicas
internas -~ el consumo y la inversién - merecen diagncsticarse para cono-

~

cer con mayor precisién su influencia en el proceso inflacionario.. Se

hace conveniente estudiar las variables crfticas del consumo mediante

/una desagregacién
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una desagregecién de éste por estratos sociales segin su ingreso. En
efecto, en el comportamiento del consumo popular es mriy posible que
alcancen una ponderacién elevada el avmonto de la poblacién urbana y
la capacidacd de presién de los grupcs organizadss, como sindicatos,
Juntas de vecinos, etc., que Ultimemente — ademds de ampliarse entrs
las capas urvanas de menor poder de contratacién - también se ha exten~
dido a los sectores campesinos. Esas formas de organizacién socizl y
atras formas de agrupacién operan induciendo las remuneraciornes y el
gasto p@blico a niveles ncminales mfs altos.

Los grupos de ingreso medio, que son los que m2yor caparidad de
presién han podido ejercer dado el dcminio que han tenide en los parti-
dos de centro y populares, cuentan adsmis con organizacioncs gremiales
- sindicatos, colegios profesionales, etc., - y correspondcn general-
mente a los estratos més calificados que participan-en el 4rea minera,
urbana e industrial. Tienen, como se ha posdido detecter en encuestas
Gltimas (ver cuadro 12 de Cuarta Parte) una acentuada propensisa al
consumo de bienes durables,

Es posible que estos estratos tenga. escasa inclinacién al ahorro;
pero bastante al endeudamiento debido a aquella tendencia a consumir
bienes duraderos y por la presencia de un sistema previsional que les
favorece. la conducta de estos grupos medios es un buen patrén para
evaluar las perspectivas del consumo popular, en la mecdida que s eleve
el ingreso de‘esos estratos, y de la dindmica que puede adquirir su
capacidad de presién de continuar promeviéndosela.

De los grupos de altos ingresos, que han demcstrado una alta pro-
pensién al consumo y al gasto de divisas, es cunveniente saber con cer-
teza cuales son los factores que no los eatimhlan al ahorro en el pais.,
Se hace diffcil admitir que estos grupos tengan una conducta exagerada
de gasto irracionnl que es la primera impresidn que deja el estudio
del'ahorro; es probable que ahorren y que inviertan pero que lo hagan
en el exterior, impulsados por las dificultedes y riesgos a que estdn
sometidas la inversién en un mercado estrecho, monopélico e inesiable
coro es el naclonal.

/Ademis, el
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Ademis, el gasto intsrno que realizan en consumo, es probable que genere
presiones irflacionarias, no vanto por el monto de la oferta que cubre
sino por la ineclasticidad-precio gue el alto poder de compra le confie-
re a su demenda, De esta connctasidén se derivan importentes alcances
para 1la politica eccnémica. |

En sinlesis, aun cuando es £4cil prever la importancia que en la
dinimica del consumo tienen factores como la concentracién del ingreso y
la ¢scaca propensién a ahorror e invertir en el pais de los scctores de
altas rentas, la tendencia a la adquisicién de bienes durables y &l en=-
deudawiento de los estratos medios y la fuerza que va gsnando la urbani-
zacién y la organizacién de los secScres pcpulares, hacen cada vez mis
conveniente precisar como se relacionan estas categorias y qué intensi-
dad van adquiriendo en el proceso inflacionario. .

En los afios estudiados, la funcién inversién presenta algunas par-
ticularidades cuyo conocimiento cabal podria colaborar a la ccmprensién
del comportamiento de esta funcién. Ilas voriaciongs cel coeficiente
de acumlacién presentan una alta correlacisn con la inversi‘n ptblica,
le que ha determinado en su composicién ura elevada participagién de la
construccién de viviendas y otras obras de infraestructura. Las poli-
ticas, en especial~laa dos Gltimas, han dado particular énfasis al equi-
pamiento de las empresas, que hacen congruenie saber en qué sectores se
ha cencentrado y que efectos estd rroduciendos

En 1o inmediato se ha pedido obssrvar que el secter industrial ha
elevado notablemente su produccién con escaso aumento del empleo,.sin
que sus precios hayan experimentado una inclinﬁcién a la baja, Como se
dijo anteriormente, su ritmo se contrae con relativa facilidad en cier-
tos momentos de las politiéas de estabilizacién para acelerarse en otros.
Tal conducta, en parte, podrfa atribuirse a las diricultades para impor-
tar equipos que en el mercado intérno fﬁciimente se encarecen, conducien-
do a una elevacién de los costos via la tasa de deprsciacién y a ganan-
cias especulativas que naturalmente terminan expreséndose en el nivel
de precios. Ademds, las tendencias al alza de precios probablsmaente
sebcdecen a la estructura monopélica que predomina en las diferentes ramas

industriales, /ot . bl
ro problema
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Otro problema que presenta-la inversidn, es el incremento del ca-
pital :de trabajo. necesario a medida que aumenta el volunen de la acti-
vidad econémica, El reducido coeficiente de ahorro de las empresas,
les deja.éscaso margen para elcvar su capital de trabajo por lo que de-
pendcn en alta medida del crédito bancario, de 2hf la facilidad con que
las restricciones en los flujos moneterios comprometen el normal funcio-
nariento de la economfa y la fuerte presién de los empresarios en les
orgznismos crediticios, Este hecho ha inducido en algunas circunstan=
ciag; como en la Wltima polftica, a elevar los medlos de pagos a tasas
mds altas que la inflacién y la exprasifSn econfmica, con lo que se ha
mantenido vigente el medi¢ de conduccién de las fuerzas inflacionarias.
En otras, cuando se ha reprimido intensamente el circulaite, llega un ins-
tante en que ante la presién por crédito se rompe la politica de conten-
cién, dando lugar a una brusca expansién que impacta fuertemente los
precios, v
En resumen, se podria conjeturar que la funcién inversién estd .
fuertemente determinada por el médulo y os*ructura de la acvwalacién
del sector pdblico, la politica de equipauuento de las empreeas, los
requerimientos del capital de trabajo, a lo que podr{a agregarse las
tendencias a formar stock especulativos cuando-se acelera la tasa infla-
cionaria, Una explicacién de esta materia seria inccmpleta sin abordar
el comportamiento que tiene el crédito en funcién de la inversién, ele-
mentos que influyen en el nivel de precios,

1a demanda externa es una de las variables que mds atencién ha
recibido de les tratadistas de 1a.inf1acidn; sin exbargo, los aumentos
de las exportaciones tradicionaleg'que se persiguen asf{ como el mayor
énfasis que se estf colocando. en su diversificacién, hacen opcrtune ana-
lizar las nuevas connotaciones inflacionarias que ésta adquirirfa. Aun
cuando la expansién programada dé 153 exportaciones estd orientada a
dar estabilidad a la economfa, esta - mientras al sistema se le hace
ganar en integracién - traeri otras particulaxidades inflaciona ias que
conviene prever. X CE v . *,

Ly
>
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Fn cuanto a la capacidad para importar, que es una de las variables
mds crfticas de la estabilidad, las polfticas han revelado como sus efec—
tos se traducen en la e;fera de lcs precios cuando no se persiguan obje—
tivos de estabilizacién, y al nivel de la ccupacisn y del ritmo de la ac-
tividad econdmica cuando se persiguen objetivos antinflacionarios. Ello
se debe, entre otros, al alto contenido de los insvmos importades deman-
dados por la industria y a los ingresos plblicos obteanidos del comercio
exterior,

Ante una ampliacién del sector industrial como la-que se prevé, de
una merma de la produccién de petréleo, y de un aumento en el equipamien-
te industrial y-de las actividad;s primaries, los efectos de las varia-
ciones de la capacidad para importar tienden a ser mis arplios y profun-
dos para la actividad econémica. Por otro lado, el aumento de la parti-
cipacién de los tributos del comercio exterior que en estos dos \ltimos
afios ha tenido el financiamiento pdblico, ha acentuado su potencialidad
inflacionaria.

Otro grupe de factores, fuera de lcs de oferta y demanda, qus re-
claman un conocimiento mds cabal son los relacionados con la conducta de
los grupes sociales: empresarios y gremios,

lLas polfticas de estabilizacién estudiadas han ectuado preferente-
mente sobre los precios al por menor tratando de desacelerarlos mds inten-
sivamente que al resto, con el prop3sito de frenar la tendencia al alza
de las remuneraciones, Ademis, han perseguido contracr las remuneraciones
o impedir que sus ajustes pasen determinados 1fmites, especialmente los
sueldos y salarios urbanos e industriales. Esta connotacién ha diferen-
clado el tratamiento dado a los empresarios; pues, para algunos las
polfticas de precios han sido mds severas que para otros, pero para todos
la polftica de salarios ha sido conveniente. ,

En el afin de reducir el costo de vida se ha mantenido un permanen-
te control de los precios agrfcolas que en algunos instantes ha Jlegado a
comprometer la produceién y que ha exigido por otra parte la mevilizacién
de una serie de instrumentos estimuladores o compensadores como los sub—
sidios, los créditos, 1la tributacién, los precios de los insumos, con le

b lL
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que.se ha hecho bastante engorrosa la polftica agricola sin que sea fécil
apreciar sus efectos y tendencias. A lo anterior se ha agregado en la
ltima experiencia de estabilizacién una polftica de salarios y organiza~-
cién social que ha elevaio fuertemente los costos de la mano de obra -
incorporando a los trabajadores campesinos a los regimenes de sindicali-
zacién y negociacién colectiva,

iValviendo al sector industrial, las polfticas seguidas han signi-
ficado que las empresas productoras de bienes de consumo esencial han
debido tolerar ajustes de precios mfs estrictos que-los admitidos para
el resto de la industria, preferentemente la de bienes durables, la vin-
culada a la construccién o a las exportaciones. Estas (ltimas han sido
.mds afectadas en sus posibilidades de mercado que de precios,

- Lo anterior habrfa dado lugzar a algunas situaciones como la diver-
sificacién de artficulos de la -misma naturaleza pero de distinta calidad,
qQue las empresas introducen en su produccién en su afdn de compensar la
menor tasa de ganancia de los bienes sometidos a control de precios, o a
menor margen de comercializacién., En las compresas de productos no some-
tidos a eontrol de precios o a eriterios menos rigurosos, parece que los..
ajustes de salarios son también menos estrictos, y tenderfan a superar los
1imites fijados por la polftica. De ahi que no se observen cafdas brus-
cas de las remunerad ones globales.

Por la situacién descrita, es f4cil explicarse el apoyo que siempre
el sector empresarial de la industria y de los servicios da a las polfticas
de estabilizacién; su eposicién aparece cuando el, control de créditos es.
my estricto, o se genera una contraccién muy fuerte-de la demanda, o..
cuando la restriccién de los ajustes de precios amenaza extenderse. En
tales circunstancias, aprovechando el mecanismo do ajuste de sueldos:y
salarios, la presién gremial y la resistencia patronal generan huelgas
que .en el hecho apuntan a la polftica de precios y de créditos.

Esta mecdnica, lo mismo que el funcionamiento de los precios, de
las tasas de salarios y de ganancias, son otros aspectos que. canviene
conocer, con ;og fihes‘ﬁg;tener bases objetivas para. implerientar la polf-
tica de ;ngreéas. También serfa muy 1itil poder‘tener un condeimiento de

/de como
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de como participan como factores de la inflacién las diversas politicas
apiicadés al sector agropecuario especialente las relacionadas.con sus
preciosy salarios, de sindicalizacién y las destinadas a elevar su pro-
ductividad y aumentar la produccién,

Ia investigacién ha demostrado que el sector piblico se ha desarro-
llado dando muestras de una dinfmica propia, zun contra los propdsitos
anti-~intervencionistas y.de liberacién que han regido en las dos prime-
ras politicas de estabilizacién, y las limitaciones que acompafiaban a
la Qltima, Se demuestra asf la sensibilidad y la motivacién del sector
pdblico a los problemas sociales y econémicos que reclaman su atencién,

Este tema que ha sido tratado por diferentes autcres requiere to-
davia ser abordado de manera mis sistemftica y vinculado a las otras
catogorfas, con el fin de evaluar la magnitud y la estructura del sector
piblico y su peso en la conformacién del sistema econémico, a 1la vez
que la dindmica con que se expande y las formas que va adquiriendo.

Junto a la participacién del estado en la economfa conviene es-
tudiar el camportamiento de las empresas y capitales extranjeros. Todas
las polfticas - como se ha visto antes ~ hen procurado atraer inver-
siones desde el exterior, para lo cual han establecido regfimenes de ex~
cepcién que dejan en situacién relativa desmejorada a las inversiones
nacionales y que adem4s tienen un alto costo para el estado que renuncia
a los ingresos que significan las ventajas tributarias otorgadas; sin
embargo, tales flujos de capitales no vienen en la medida deseada. Estos
resultados de la polftica de estimulos al capital extranjero y su conti-
nuacién sin una seria evaluacién de ella, hacen altamente aconsejable
desarrollar una amplia investigacién sobre el particular; cuanto més,
dada la dependencia del exterior que singulariza a la economia nacional,
hace que una estrategia de desarrolle y por ende de la polftica de esta=-
bilidad se plantee en torno de la altermativa expansién del sector pd-
blico o admisién con fuertes incentivos del capital foréneo.

Por Gltimo, a través del andlisis de las experiencias de estabi~
lizacién y de la revisién de los diversos aspectos que podrian ser obje-
to de investigaciones especiales para arribar a una explicacién més

/especificada de
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especificada de la'inflacién, se deja ‘ver que la inestabilidad de-los
precios por un lado y las pelfticas aplicadas por otro, .se-extienden
con distinto grado de intensidad por las dferentes 4reas de activida-
des econémicas y que no son coincidentes, planteando la problemitica .
de cual es el &mbhito que debe tener una politica antinflacionaria

¥ con qué intensidad debe operar en cada regisn o fragmento; 'y dende
estdn localizadas las fuentes inflacionarias.

) " /3. La orientdcién
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3« La orientacion de la peliica antinflacionaria

a) Lla_experiencia de los enzaves de estatilizacidn
Tomando como referentia la tesis estructuralista de la inflacion,

lag caracteristicas comen*adas en el primer punto de este capftulo dicen ya
bastante sobre cual debiera ser la orient2cidn de ura polftica de estabilizacidén.

Esto es, que los fines antinflacionarios se concibieran y ee trataran
de alcanzar dentro de una polftica general que persiguiera la superacidn de
de las deficiencias estructurales de la economfa y la organizacidn de una
sociedad y sistema economico de un tipo dado. Ello significarfa ir debilitando
progresivamente las tensiones bisicas e ir depurendo a la politica econdmica
del rol de propagadora de dichas tensicnes, papel que cumplen algunos de sus
instrumentos, . : ,

Dentro de dicho enfoque, los objetivos de estabtilizacidn tendrfan una
prioridad tal que no deberian relegar a un segundo plano a aguellos otros
objetivos reformistas, de expansién econdmica y de reorganizacién econdmica-
social, ¥ que pudieran atemperarse oportunamente cuando esos otros fines se
vieran amagados por la persacucidén de la eestabilidad. Tal cordicion exigirfa
un conocimiento cabal de como cperan, en el corto plazo, los mecanismos de
propagacion y las tendencias gue siguen los escollos estructirales, para
prever sus efectos y evitar que la inflacidn se acelere e “impenga polfticas
de contencidén forzada de los precios o desaceleraciones-intensivas sdlo en
ciertas 4reas criticas. -

Lo anterior no quiere decir que sea absolutamente inconveniente contener
o restar velocidad de manera mfs acentuada a algunos grupos de precios., Una
politica asf{ puede ser conveniente, siempre que se ajuste a una estrategia
general suficientemente consistente y realiste, en el sentido de no hacer
depe;lder de ese tipo de medida la estabdlizacion del nivel de precios. El
esquema de accidn de la polftica de estabilizacidn seria amplio, es decir,
comprenderfa un conjunto armonizado de instrumentos que operarfan con diversa
intensidad sobre los flujos y actividades econdmicas mds comprometidas por la
inflacidn,

/Llos atributos
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Ios atributos indicados le dan o este tipo de polftica, la connotacidn

_ de que sus metas son somstidas al plazo ue demanden la supewacién de las ]
fuentes inflacionarias bisicas o estructurales. Se coaviene; entonces, que la
erradlcacﬂon de la inflacidn no tisne vias cortas ni féciles. )

' Tanto para tener conciencia de los plazos ccmo para reducir las posihi-
lidades que la inflacidn se deaorde, como para la implenetacisn de la polf-
tica destinada a comprimirla pgradualmente acorde ﬁon la superacidn de las
fuentes bisicas, se requiere un diagndstico cabal gue informe €l real grado
de dinamismo que tienen funciones econdmicas impcrtantes como por ejemplo lae
de ahorro e inversidn privadas, el ccuportamiento de los flujos financieros
externos, el grado y la propensidn a expandirse que ha alcanzado €l inter-
venc;on;smo, la respuesta del resto de la economfa a la accidn del sector
publ;co, etc,

A lo anterior debéris agregarse una definicidn precisa scbre el tipo
.de instrumentos y de aceidn que el estado utilizarfa, en funcida de su mayor
o menor participacidn en la economfa y del grado de libertad y los mirgenes
de oportunidad que se dejarfa al sector privado en lss diverzas formas que adqui
la actividad econdmica: produccidn, invers;éﬁ, consumo, ahorro, importacidn,expx
tacidén, etc. En consecuencina, las iniciativas para incorporar nuevos instrumentc

restrictivos o para liberar al morcado.de éstos, deberfan ser objetivamente eval

Un-adecuado diagndstico y una definicidn del grado de intervencidn,
harian que la polftica se formulara de acus=rio a la reallidad, que fuera llevada
als préctioa.conaciente de sus dificultades, eﬁiiando erear condiciones para
que se genefe una brecha demasiado amplia entre las‘iptencionés ovpropéeitos
y los hechos, " : ) . K

b) s c e la tinflacionaria

En el punto anterior se plantearon de paso las funciones gque asumi-

rfa la polftica de estahilizacidn en un esquema estructuralista, que conviene
aclarar. Para estos efectos es necesario distinguir entre la inflacidn
acelerada generada por la combinacidn de las pﬁesioncg bisicas y de los
mecanismos de propagacidn antes que 8stos hayan sido alterados pofﬁpoliticas
deliberadas y la inflacidn proveniente de dichas polfticas, o sea, aquélla

/creada por
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:
creada por la accidn de las reformas y cambios del instrumental. Ambas se
expresarian en las modalidades de inflaclon de costo y dcmanda, por 16 que
conviene distinguir el origen de ellas.

- Una relorma agraria, en sus primeras etapas al canrrometer la regula-
ridad de la produccidn y al elevar el consimo del campesinado, pueds provocar
tendencias inflacionarias por cscasez de productos agropecuarios; o sl se han
elevado los ingresos de los productores y trabajadores via los precios y/o sa-
larins, pedria generar un movindento alcista via los costos. la reestruc-
turacidn del sistema impositivo tambdén pedria crear las rismas situaciones;
si reduce transitoriamente los ingresos generarfauna inflacion de gastos;
pero, si eleva la carga tributaria real podr{a crear aumento en los costos
Yy en los precios.,

En ausencie de una polftica antinflacionaria, cambios como los menciona-
dos podrian intensificar el ritmo secular de los precios; pues, los factores
tradicionales de costo y oferta convivirfan con otros o se trenaformarfan en
otros, mfs variables y de ccnducta desconocida que deberian ir siendo absor-
bidos a cierto ritmo por la economfa., En este contexto la politica de
estatiligacidn tiene una primera funcidn, que es abatir aquellos elementos
alcistas no estrictamentef;écesarios o inherentes al proceso de camblo, como
ser%an la escasez por acaparamientos, excesos de liquidez, ecpeculaciones
financieras y en el tipo de cambio, inadezuzcidp de los atastecimientos
por estrangulamientos f{cilmente supsmables, stc.

Una segunda funcidn es ir desacelerando las tensiones inflacionistae
derivadas de las reformas en la medida que 8stas lo admitan. La maduracidn de
tales éambios tendrfan que ir dando lugar a la reduccidn del ritmo de los
precios,apﬁes se supone generarfan una gradual integrzcidn de la economfa,

y la erradicacidn de rigideces. O 'sea, le darfan mayor grado de flexibilidad
al sistema. | .

Pero, como tales procesos estdn lejos de ser metddicos, de seguir un
ritmo regular y de ajustarse a un pairén de conducta dado o conocido, contie=
nen miltiples positilidades de provocar tensionas trensitorias. He aqui una
tercera funcién de la polftica antinflacionista, o sea, aquella de contener
o desviar convenientemente los impactos inflacionarios provenientés d; los

/ajustes, retrasos
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’

ajustes, .retrasos o inadaptaciones fortuitas que sufran los procesos de
reforma. . - ‘

Fsta nueva funcidn se diferencia de la anterior en el sentido que las

* causas inflscicnarias no son p:'.evistbles, misntras aquella’ otra obedeceris
a una prestimacidn de la tensidn alcista que se desprenderfa de un programa
de reformas} por térnto, su izplementacidn tamtisn serfa distinta.” la primera
funcidén se cumplirfa con un instrunental seleccionado acorde con el tipo de

. reforza a realizar y que en buera medida serfa el que permaneceria posterior-
mente; mientras que para esta {ltima se tendrfa que recvirir a-medidas de emer-
gencia, transitorias, f4ciles de manejar yde dirigir al punto necesai'id.

En 1a actual situacidn del caso chileno, tienen plena vigencia las dos
tltimas funciones, es decir, aquéllas relacionadas con la reduccidn gradual
del ritmo inflacionario a medida que gane integracidn y flexibilidad la

"‘economfa 3 ¥ la que tendria que neutralizar los impactos inflacionarios no
previsibles, Como hay reformas que no se han abordado adn, como la tribu-
taria, o como se hace necesario profundizar los camblos en el sistema monetario
y financiero, también tiene vigencia la funcidn orientada a eritar el margen
inflacionario sccular dorivado de la psfmanencia de estos st~bus adn no
afectados.,

c) te relativo de la tasa ipflacionaria

La argumentacidn anterior deja en claro dos cueceztiones importantes:
primero que cuando se hace una politica del:i.berada de desarrollo y de reformas
estructurales, necesariamente tiene que hacerse acompafiida de una politica de
estabdlizacidn, por lo que - y este es el segundo aspecto - no tiene sentido
fijar plazo y metas en forma aislada o unilateral a 1la polftica antin-
{L‘la.cionaria. Esta es permanente mientras no se hayan superado los estrangulae
mientos econdmicos bsicos, y sus objetivos o metas se encuentran estricta-
mente vinculadas a los de reforma y crecimientt; el &xito de Estos significa
también los de la polftica de estabilizacidn.

El sentido que de esta manera adquiere 1la polftica es la de contener
las presiocnes inflacionarias e irlas reduciends, lo que quiere decir que en el
corto plazo habria siempre vigente mﬁ"ta‘sa irfiscicnaria.- Io importante es
que ésta sea la menor posible dentro del criterio que no impida’los procesos

de reforma y crecimiento. ‘

/Se presenta
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Se presenta asi un problewms importante que es saber cufl es ese limite.
Algunos foctores que lo detsraiman son: 1la capacidad par- importer, la pro-
funrdidad de las reformas, la oposicidn que encuentren y el grado en que corni-
~rometan la produccidn o algunos fiujos finsncieros criticos (shorro, ingresos
piblicos, etc.) y 1a presidn por consumo. De ah{ su carfcter eminentemente
relativo, .

El estudio de las experiencias de esta'ilizacidn, dad.s las distintas
sitvaciones que presenton, no permite deducir criterios genersles sobre el
1{.ite conveniente. Si se coaparan los indicadores econdmicos del cuadro

6, se podrd spreciar que no hay armonf{a entre lss variaciones del producto,
de la produccidn industrial, inversidn y desocupacidn, lo que impide inferir
_ 88lo en base s esas variables algin tramo de tesas inflacionarias como Area
critica. '

Sin embsrgo, el Wltimo ensayo revels un interessnte proceso de ajuste
de los indicadores econduicos v de precios cjue permiten ilustrar - aungue & ©
grosso modo - la ides del linite inflscionario relativo; adem?s porque es
un caso que se da con inicietivas de reformas y con une coyuntura extraor-
dlnaria del comercio exterior.

El cuadro 21 en que se han reagrupado indicadores de precios y otros
econdmi cos, revela que le inflacidn ha descendido de una tasa promedio anual
del 46,5 a una del 23 por ciento, es decir, su ritmo se ha desacelerado o
1s mitad, mnientras que la ocupacidn y la inversidn han sumentsdo levemente.
El producto bruto y la actividad industrial, en cambio, lo han hecho intensi-
vaments.

Relacionendo estos datos con las funciones atribufdas a la polftica
mtinflacionaria de csricter estructuraliste, podria decirse cue la polftica
apliceda en 1965-66 ha estado orientads a reslizer la tares de abatir parte
de las presiones derivadss de los mecinisiios tradicionales o seculares de
propagacién., La inflacidn cue persiste, desde el punto de vista de su caue
salidad, corresponderia a las fuentes estructurales ain no modificadas, y a
las presiones derivadas de los cambios en realizacidn, tales como la reforms
agraria, la reduccidn del marginelismo, la restructuracidn parcial de los ins-
trumentos monetarios, la ampliscidn de la propieded estatal, los intentos de

/Cuadro 21
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Cuadro 21

INFLACION Y ACTIVIDAD ECONOMICA EN EL TRIENIO

1964.~1.966
(\f riaecjones porcentusles snuzles v vonfi"igﬂes )
Afios
Indicadores - : 196s 1945 1566
De p:ecios: N
Al consumidor .
Promedio anual 46,0 28,8 22,9
De diciembre a diciembre- 38.L, 25.9 17.0
Al por mayor
Praomedio anual ’ 50,6 24.4 22,8
De diciembre a diciembre 43.7  24.5 19.7
Econdmicos
Producto geogrdfico bruto per cépita ~0.,1 1,3 2.7
Produccidédn industrial 4.9 4,8 7.0
Inversidn bruta 8/ 2.4 12.4 13.0
Desocupacién Y Lo8/6.1 Ls7/641 Le7/640

Capacidad para importar 246 9.5 ¢

Fuente: Los cuadros 6 y 7.

a/ Coeficiente del producto.

b/ Coeficiente de la fuerza de trabajo, mfnimos y méximos del afio,
respectivamente,

g/ Probablemente aumentd,

- /incorporacion de
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incorporacidn de lfnens productivas al caomercio reglonal-internscionel, y
a la aapliacidn de 1la infraestructura.

" De una u otra maner: esas iniciativas de cemido hen dado lugar a pre-
siones alcist~s, ya mor los aumentos de salir.os ¢ue han exigido, o por la
activacion cel consumo o de la dezanda de que han estado acompatiades, o nor
los mayores créditos que han tenido que accederse, o por el aumento del
zasto piblico, etc. Estas presiones inflacionarias pudieron haber sido mayo-
res a no contar con los recursos provenientes del comercio exterior y ol no
haberse tenido la actitud positiva asumide al princi-io por el sector
industrial.

He acui dos especios interesantes paras el ritmo inflacionario: la po-
siiilidad de recursos externos v el apoyo a la polftica de alzin séctor social
importente. Ambos aspectos, sin embargo, lleven implfcite la necesided de
un: decisidn sobre el grado y sentido de la politica reformist: y de creci-
miento.

De existir una situacion positive er el coaercio o flujos finencieros
externos, oueda 1o slternotiva de aplicer esos recursos eén funcién de cons-
treiiir el ritmo inflacionists derivedo de las fuentes trodicionsles, esto es
reducir el ritmo alcista sin tocar sus origenes sustantivos, como hs sido
la experiencia de 1959-62, o dedicarlos a neutrelizar las presiones derivadas
de los ca:bios como en parte ha ocurrido en los ofios 1965<66. En este dltimo
caso, en cuanto mayores son los recursos exterros con cue se cuente més
smplio es el whrgen par. profundizar y acelerar los cembios. Naturalmenie cue
esto queda sujeto a la odosicidn polftica externa cue encuentre t:l politica
. ¥ qus se exprese via el comercio exterior, r ol tip6 de los productos de
exportacidn. Si estos no son estratégicos o abundan en el mercado interna-
nacioual el margen es menor,

Zn cuanto al apcyo social, el asunto redic. en el gredo en gue los estré-
tos Gue apoyan la politice de estabiiizacion tam'ién vparticinen de la idea
de las reformas. ' 5i no son partidarios, o lo son en b2jo grado, inducirdn
a una polftica antinflacionaria de tipo convencionsl, estrechindose el merrsen
psr. realizar 1a polftice reformista. Los cauixios con fuerte oposicién socirl
conllevan los elementos infl:cionarios cue emonsn de las fricciones que dichos

camblos generan entre los grupos en bHugna.

/En este
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Zn este sentido, podria con,je_turafse que las tases del 20-23 nor ciento
a gue se redujo la infl;’cién chilena en 1966, podrian estar en torno A un
1fmite crlt::.co , es decir, a uno que para continuarlo contrsyenco 8s tenar:.a
cue h«cer A casta de los objetivos de reforma, redistribucién y crecimento ’
adends de la ocupac:_lon v de la nropia activided productiva, Considerando los
efectos recesionistes cue 1s politica empiezs & provocar en el sepundo
semestre de 1966, el de.ilitsiento de los propdsitos de redistribucién y
de contencidn de los fines de reforms ddl sisteis fininciero-bincario , ho hay
cude que las dos viriables ejes de la politica se inclinaron més hacia el
mero objetivo de la est,abilizaicién oue hacia el reformismo y el creciniento.
Esto es, cue se intensificd el uso de recursos externos para abatir el riteo
de los precios y que el : "POyo del sector industnal se debil:.to nor no estar
dispuesto a poner en riesgo sus expectatlvas de ganancms en una polftica
de estebilizacidn con reformas.

Para 1lustra cidén del comentario anterior observese ‘cduo existe cierto
paralelisino entre el desarrollo de una tendencia recesiva cue demuestran
los indicacores del cL.adro 1l y el menor rit.uo inflacio..ario c1ue mestra el
cusdro 20,

d) Ios e: ectos negativos’ de la inflacién controlada

Los més convincentes arrumentoa para combatir con energ;{a la
inflacidn y tender a lcgrar la- estabilided en el mds corto plam posible,
provienen de los efectos neg: tivos cue se supone cue provoc: en aspectos
tales co.o 1a asig.nac;én de recursos, gl margen cue de pars actividedes es-
pecul\“itivas, el efecto régresivo Gue cre: ‘sobre la zistribucidn de la rento,
los desestimulos gue genera sore el ahorro y las inversidnes privadas de
larga madurocidn, adends de la desce pitalizacidn de las erdresas a que da
lugar, etc. .

Una polftice de reduccidn gr:dual de 1e inflacidn en funcidn de reformes
estructurcles y del crecimiento de la econorfe, de hecho esterfa menteniendo
nor un. tleupo condiciones par« ‘ue se cont.inuaran desarrollando acuellos
efectos negatins. He aqui otro de los imaoruant°s problemas cue debe resol-
ver la pofli‘cica ant:.-:.nﬂaclonaria.' Esta debe no solo atender las funciones

ne

/indicadss en



. 163 -

indicadas en el punto anterior con rcspecto a la desaccleracidn del ritmo
de los precios de distinto origen, sino que también debe contencr lfneas de
accidén orientadas a reducir o evitor las consccusncing nogativis gue se deriven

de la tasa inflncionarin vigente.
Para algunos de esos efectos 1a econoiiic nacio-al contiene medios pere

reducirlos; el asunto es hacerlos sctuar en ese sentido. Pars otros, no es
dificil encontrsr instrumentos cue los neutralicen, ¥ pars los cue no pueden
superarse con relative facilided sin cowmprometer otros fines importantes..

de 1a politica, el problema se reduce a eveluar les ventej:s y la priorided
ce esos otros objetivos frente a los de une estabilizacidn del ti-o que es
factible alcanzer en las econoufes subdesarrolladas. Por otra parte, recuér-
dese que se trata de un ritmo infl:cionsrio controlado y wfs Lien reducido,
no lleno de altilx jos y a veces desorbitado comio es la situacidn de una
inflacidn "matural", es decir, sin estar enmarcada dentro de un» politice
geneval, .

En el csso de la asignacion de recursos cue la inflacidn tiende &
desviar hacia actividades especulativas o inversiones cue macuran répidsmente
¥ que proporcionan una alte tésa de rentabilided, tales efectos se producen
en magnitud creciente si la asignacidn de los recursos cueda plena.iente
entregsda a las fuerzas del mercodo.

Dada 1s megnitud del sector plhlico y su accldn cirecta e indirecta
en la econoufa, una proporcién importante de los recursos financieros y pro-
ductivos se asigna bajo la influencia de los criterios cue orienton la
econonia estotal que son independientes ce lo que ocurre en el mercado.

El sector piublico resliz: un gesto ecuivalente a fos quintos del producto,
controla mis de las trss cusrtas partes de la inversidn bruta, rerliza todo
el chorro neto y auples el 8% por ciento del c¢rédito otorgrdo por el Benco
Central y el 55 por ciento del sistems bancerio comsolicado, ademds de percia-
bir directemente una proporcidn importente de divisas.

En estas condiciones, los efectos en le asignacidn de los recursos
se constrifien y se les puede hacer perder sisnificacidn si la amplia gome
y megnitud de los medios controlados por el Estedo son meanejados teniendo

presente la necesidad de evitar o neutr«lizsr tsles consecueacias.,

/Natur«lmente cue
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Noturelmente cue pars ello se hace necesario tomar conciencia de
las posibilidades cue en este sentido ofrece.el sector nmiblico y tener una
clars posicidn sobre la cuestidn del intervencionismo que de por si signifiea
tal proporcidn del dres fiscol. Una actitud oscilante sobre el particuler
no sélo hace perder oportunidedes de utiliz:r a la economfe est:tal como
instrumento en la asignacidn de recursos, sino cue asioa mal los cue éste
naneja y abre el margen a los efectos negativos de la inflacidn.

El hecho gue el sector piblico m?neje tsn 2lta proworcidn de recursos
no significa de por si que estéi siendo bien distribuidos. 4 nenudo ocurre
que son utilizados tenlendo prcsente los fines wés inuediatos de lzs fun-
ciones estatcles, -sin considerar el equilivrio general cue conviene, .isi
por ejemplo, en alzunos periqdos se ha hecho demasiadas inversiones en
construccidn e infraestructura, sin atender debidemente el equiperiento de
los estableciuientos productores de bienes. O sea, ¢l pro-lema de la el
asiznacidn no sdlo es cuestidn de la infleacidn. De chf que un¢ conciencia
y una polftica sobre el narticular es soludable, la cue se impone cuando
aparece el desafio de eviter las consecuencics en este cimpo de und cuota
controlada de inflacidn. : ,

Otro efecto es el estimulo‘que reciben las actiyidedes especulativas
tales co.i0 el scaparamiento de bienes, las over:ciones de divisas en funcidn
de posiyilidudes de devaluccidn, la obtencidn de créditos par: finencier ~mbox
amios tipos de actividades, las transacciones de lonos u otros valores
por el afdn de obtener genancias de capital, etc.

Cuando la tasa inflacionoris es alte o esté acelerdndose, la incli-
naeidn hacia este tipo de opersciones se intensifica; no ocurre lo misuo
cuando es relativemente baje y/o v& en ﬂescenso. la especulacidn es una
act:vidrd oque se propaga cusndo el rargen de ganancias cue ofrece es bastsnte
mayor que la rentsbilidad de leas actividades normales, dado rue estd ecouwpr-
fierda de muyores riesgos. _

De manera cue en les condiciones de una i:iflacidn coutrolada, el
margen especulstivo es mds biea reducido y, por tanto, mds ffcil de abolir
msdlante instrumentos tributerios u otros de cerdcter financiero, ademds

de las prohihiciones y saicioi.es que sea factible eplicer.

/Uno de
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Uno de los problemas mis importantes cue conllevo la inflacidn es su
proyeccidn en términos de la redistribycidn 2 favor de las ganineies y en
contrs de las renuneraciones ¥ otras formas de ingresos modificables cada
cierto periodo de tiempo. En este aspecio, por pequefia cue sea 1la tasa
inflacionaria sus efectos son grandes., como vien ilustrz el cuadro 4,

5i los asalariados participan del 48 por ciento del ingreso, como se
suponia oue ocurrfa en Chile en 1965, y ls inflecidn e~nu~l fuers de un 10 por
ciento, los trabsjadores perderian mds del 9 por ciento de su capacidad de
compra y las ganencias se verian increnentodss en més de un 8§ por ciento.

Los nro-resos cue en distribucidn se pudiersn hacer con instrumenios coro
los fisc:les, o con la previsién social, o con el control de al-unos precios,
el redo de inflacidn admitido se encorgarfa de reducirlos o anulerles.

El uroblewa tiene varios esnectos cue 1la politice debe onar tunarernte
aclarar. Uno es el resultado neto cue dejan los diversos instrumeritos pues-
tos en aceidn pere realizer las reformas, intensificar el crecimiento,
controlar o desacelerer la inflacidn y provocar un cambio positivo en la
distribucidn del ingreso. Todos o casi todos los instrumentos provocsn
caidios en la distribucion del ingreso en el mouento de generarse o emplearse,
S1 éstos se han seleccionaco 'y organizado de tal maner. cue colaboren a wne
redistriimeidn progresive, pudiers suceder rue la cuot: de inflecidn exdsten-
te anule sus efectos. '

in trl circunstancia, lo importante es cue sc hays reestructurado ¥
consolidado el instrumentel de politica - como los sistemas tributario,
imposi'ﬁi‘ﬁ'os o formas del gosto piblico, etc. - cue esté permwsnentemente
provoc.ndo une redistribucidn nrogresive, aun cuando por algin perfodo sus
resultedos netos pudieran ser nulos o escosos por 13 accidn del ritmo de
los precios. Lste tzl vez sea el precio de haber instrlado aguel mecanisua.
En la medida cue se supers lo inflocidn, el funcioncrmiento de diche instrue
mentel irfe d ndo sus frutos.

L» concentracidn del ingreso en las economias subdessrrolladas, es une
de las csuses bisices o estructurales de la inflacidh v de la agigracidn
esc saitente significativa de los recursos, desde el punto de vista social
econdudco. Ia

/y econdmico.
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Y econc?micio. La escasez de ahorro e inversidn del sector privado chileno as{
lo est{ confirmandoy De meners cue entre los objetivos de redistribucidn

N4 estabiliz@c:.on 1o prioridad es obvia, si se deses conduci? al sistesa eco-
ndmico” a oue dé oportunidedes de nayores ingresos 2 los estratos mds castigedos.

I» cuestidn se remite, entonces, a definir el carfcter de permanencia o
irreversibilided con cue se emplean instrumentos con las subvenciones o Sub—
sidios, las iportaciones beratas de bienes de consumo esencial, 15 asigne=
ciones anillares, o los aLmenuos de remnneraclones. Sin enb:irzo, los efectos
oue provoc«n estos tinos de instrumentos son f4cilmente reversibles si no
estz’ 1 2coipafiados por otros como el sistema tributsrio s previsionel, y de
amoliacion ce oportunidades ocupacidncles, ce «umento de le productivid-d y
de 1o oferta de 'denes ¥ servici os. .

1o i*no:t;‘nte es »rovocar los c:ubios institucionsles on la organizam
cidn i composi'cion de la produccidn prra creer condicioines cue hagan irrever-
sibles ‘los resultddos de l:bs instrunenos de redistribucidi. ILsos c¢ambios son
los oue'précisamente generan, en el intert.nto, corrientes inlfr cionarias,

“En sintesis, las polfticas de redistribucidn y de esto® l:.zaclon no
'aueden evaluarse tanto por el efecto neto que dejan 'a favor de la primera,
auncue obv:.anenue cuento mayor ses es mejor s CO 0 por el coﬁ:or‘wmiemso en
los dJ.versos aspectos econdricos de los estratos de alios 1ngresos ¥y de la
estructura y funcionamiento de la economfe. ' )

Otro argumetito en torno de este tesa es cue en los pafses subdesarrolls-
dos 1A conceatrscidn el ingreso no conduce a le formscidn de un ahorro nacio-
nal y de nayor inversion, como en los paiscs industrializedos. Primero,
norcue par: los oue poseen un2 alta renta el valor reJntivo de ciertos biencs
de consumo cue dan status tus_social y bienestar ‘es ayor que los fondos ahorrcdos
én el pafs, ¥ seﬂundo porcue 1= concrecion de 1la invers:.on es mds diffcil cue
en los peises cel centro y por tento de navores riesgos. !

De mriera oue ante curlculer dizicultad adicionsl derivada de mercrdos,
escisez Ge equipos, abustecimientos dé insu-os, de“licuidez o de polftica
econd; dea, ete. se prefiere el’ consumo o le re-iisidn de chorros al exterior,

' ¥

a las areas Qesarrolladas.

/Por d1timo,
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Por #ltimo , el p.oblenw de los desestimilos especislmente con respecto
2l horro también pueden, si no elimin:rse por coupleto, reducirse mediante
la oposicidn de incentivos y especialilente de formas de re. justes de los
depdsitos, deudas y valores noidnales fijos, t<1 como se ha venido h:ciend:c
desde la segunda politica. de estahilizacién. El sistewr de reajuste de he
ampliado a diversos aspectos, incluyendo los triutarios donde los estimulos
son mumeros{sinos. '

Sin embargo, la funcidn de ahorro privado no he mejorado sustancleluente.
Pero, ello no se debe tanto 2 la inflacidn - eunque ésta histdricsmente ha
venido colsorando - como a la actitud y »1 e:cesivo nim:ro de franquicias -ue
tteminan por generalizarse y no constituyen, entonces, ninguna venteaja
relativi, adends como la carga iupositiva es baja (15 nor ciento) no pueden
hacerse muy atractivas. Esto sin considerar la foma como estén organizadas,
coilo se conceden y controlan,

En este aspecto coro en el de la redistribucidn, s polftica no es
fcil; sin emburgo, el reordenamiento de las iedidas de estimulo y la amplie=
cidn de los sistamas de resjustes es imperztivo, por lr misma rezdén cue es
inevitable la inflacidn., la concepcidn de la inestabilidad monetaria y de
los precios como fendmeno coyuntural y el beneficio cue o>tenian de la infle-
cida algunos grupos, hicieron cue la polftica econditica Hermeneciers enajensda
a la necesidad de introducir el re:juste de los v:lores o negnitudes fi jas.

e) la implementacién de la nolitica antinflacionaria

Haste aqui se he expuesto uns proposicidn de lo cue podria ser el
contenido y 15 orientacién de una polftica de est:bilizacidn en el contexto
de wna concepcidn estructurslista, En esencis, se trate primero de desacelerar
la inflccikdn secular hasta el 1fidte en cue ésta obedece mds netomente a lad
ciuses estructurcles y a los mecerdsuos de propszacidn mis dificiles de alte-
rar, por foruar parte de los reformas, En un segunco moiento, la politice se .
orientaria a contener lass presiones infls cionarins derivadas de la realizacidn

de reformas bdsic:s v propdsitos de creciidiento y redistribucidn, reduciendo

/er~dualuente el
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gradualmente el ritmo alcista en 1o mecids oue la economfe grne en integracidn
y flexdibilided. : .

Este tipo de politica debe contener criterios y medidas pare enular o
reducir los efectos negativos gue conlleva la inflecidn controlada cue e:dis-
tdris, cuyo tasa depende de la oposicidn socirl que encuentren las reformas
v de la disponibilidad de 1le capacidad. pera importear. El uso de éste este-
rfa orientado mfs a finenciar y ccelerar los cambios y los plines de creci-
nlento, que a ayudar a contener el nivel de precios. ' -

Por lo tento, se trrt: de una polftica anti-inflacioneria permrnente,
cuo8 plazos quedan sujetos a la realizacidn y maduracidp de los objetivos
r:formistas, de crecimiento y redistribucion. Lo interesante es que se w @
progresando en la instalicidn de un instruaentel de politica econdidica crpez
de orientsr adecyadsmente la asignacidn de recursos y su aprovechsmiento,
de generar una redistribucidn del ingreso y de estimule:r el ahorro y la inver-
sidn del sector privado, h ciendo que los resuliados en estos cairios sean
irreversibles, '

Zl conjunto de funciones y de condiciones cue se iponen al tipo de polf-
tica de estehilizacion propueste, la presentsn como unz de los més diffciles
de desarrollar. Tal singularid:d proviene, ademfs, porcue se trate de in-
fluir - rzrmulando y orientendo - 21 propio siste:s de precios, esfora
. econdica en gue repercuten de -ianera immedizta o con algin grado de retre SO,
todas las menifestaciones de la polfiice econdica, todos los aconteciiientos
econdiiicos y wuchos otros de diferente fndole,

‘ La estabilizacidn es une polftica cue nore gerantizer un é&dito relativo
(pues dificilmente se logrard un éxito sbsoluto en térninos de alcanzar
plencinentu sus metas en les condiciones desesdas) no admite ser awordeda
parcisluente, o centrdindola en ciertss veriables, couo ien podris desa-
rrollarse una nolftica de ocupacidn, o de redistribucidén. Se trota de une
noldtice genercl, aque en paises subdesrirollrdos como Chile, requiere ser
énslizada e iuplencntada de manera bast nte descgregrd: ; pues, tel coiw

se ho discutido mfs arriba sus veriables criticss debe ser abordadas con

/criterios diferentes,
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criterios diferentes, dados los objetivos desarrollistas y de reformas a que
tienen que sujetarse. :

Esta condicién de polftica general que requiere ser sistematizada de
manera desagregada, obedece al hecho que se aplicarfa en una econcmfa con
escaso grado de integracién, basada en un sistema productivo de compartimentos
estancos, Tal circunstancia es lo que en esencia distingue la polftica de
estabilizacién que deberfa aplicarse en los pafses subdesarrollados de la
polftica convencional, propia de pafses capitalistas avanzaros.

Una polftica de objetivos generales miltiples coxo la inplfcita en los
planteamientos de reforma, crecimiento y estabilizacién, cl medio socio-polftico
en que debe desarrollar, ademfs de las razones anteriorecs hacsn altamente
conveniente que la polftica econémica - tanto en lo que se rgfiere a la toma
de decisiones sobre objetivos (o metas) e instrumentos y la aplicacién con-
creta de estos Witimos - se realice en base a un sistema de planificacién
qQue confiera a esos procesos de decisién y ejecucién un mayor grado de racio-
nalidad y eficiencia.

El sistema de planificacién darfa pautas para que las decisiones sobre
los grandes objetivos fueran seleccionados y especificados de manera consis-
tente entre sf, y para que se tomara conciencia de la cobertura polftica -
social que les darfa factibilidade Una definicién precisa de los objetivos
de 1la polftica econfmica debe estar acompafiada de especificaciones que per-
mitan implementarlos consecuentemente en el momento de buscar su cumplimiento.

He ahf otra colaboracién de la planificacién, la de proporcionar crite-
rios para seleccionar, organizar y operar el conjunto instrumental con que
se perseguirfan aquellos'objetivoa. Asi las agencias de la administracién
pdblica tendrifan no sélo un norte comin, sino orientaciones concretas para
su actuacién y referencias especificas para la evaluacién de sus funcionese.
En este contexto la polftica anti~inflacionaria asf como la de crzcimiento y
de reformas, no sélo son metas del mediano plazo - ¢inco, ocho o diez aflos «
sino que son pautas de referencia para la accién préctica inmediata,

/Los requisitos
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Los requisitos o condiciones impuestas a la polftica de estabilizacién
en este planteamiento, hacen de ella una funcién bastante mds diffcil que la
orientada a coﬁprimir el ritmo inflacionario por los caminos seguidos tradicio-
nalmente, Afortunadamente hoy existen y estén en proceso de perfeccionamiento
técnicas que permiten conocer la realidad, el funcionamiento de la economfa,
evaluar sus perspectivas y tener una idea mfs acertada de cuéles son los ins-
trumentos mds adecuados a los fines que se persiguen. Per: por encima de esas
ventajas técnicas - que son medios de complementacién - se requiere la decisién
y el valor de seguir una 1lfnea anti-inflacionaria de este tipoce.

/Anexos y
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Anexo 1

PRODUCCION INDUSTRIAL MANUPACTURERA

(7arizeionss poreentusles amnuales y trimestrales)

— Primer trinestre Trimestres
de 1l respecto
Produato al 9531!:0: de 1965 1966 1967
1964 1965 1966 I II 111 v I I I w I
Todo el cector 12,1 5.|+ -1.|+ "709 309 2.1 6.2 '5,2 557 ‘003< 6.|+ =12.1
Aimentioi:s 1049 8.8 L2  =1.4 2,3 =U? 9.3 =2.0 12,7 =%l 9.3 =8.0
Bshidas U2,6 157 1243 1567 =343  37:1  30s2 ~12.0 <=2503 51D 354 =139
Tahaso na 290 5.9 =11.2 1.8 17.8 -4,5 18.8 1.3 131 =139 73
Textiles 7.3 5-3 197 ‘12."‘ ‘ 705 18.7 "409 '15.5 702 8.)# 9.0 '19.8
Calzado, prendas ’
de vestir y arif
oulos wonfeooic-
nedos Gun produg
‘“ns textiles 1.4 29,8 0.6 =29.8 48,9 9.2 346 =234 247 12,6 2.7 =242
Maiebles y asceso=
rios 2¢3 =125 <2009 ~5s2 11¢3 12,6 <=10.0 =2.0 27.6 ~12.4 1.6 =284
Papal y produstos t
del N\PO.’I. 15.5 9:9 '108 1.9 3.0 "3.8 1807 -%8 '309 503 6.1 "806
Inpremtes y editg '

riales 23.5 7.9 946 9  =0,6 8.8 =29 ~6.2 3. 88 <19 =04

Cuero y prodictos
del cuaro excap~
to oalzado 3.2 -149 Sal =249 2367 1268 =3,2 =T2 51,0 1,2 0s2 =294

‘Caueho . 1h4e2 P4 =702 =248 274 662  =lclt =131 19,9 750 0s1 =27.8
Substancias y prg .
duotos qufm c08 -8.8 =10.,0 "10.3 20’4 '702 5.6 802 'S.u ’1009 7.,2 107 '707

Derivades del pe- .
tréleo y del oy .
bsn 455 U438 28,5 6.2 =185 38.3 <103 10,6 U3 563 116 143

Mnerales mo metd

lioos '23.6 "1'4.5 "21.8 "10.2 -0.’4 1.6 '8.3 1718 “6‘00 1.5 -14.2 ‘1’405
Irdustrias metfll
cas béslou 2207 ‘10.8 '8.0 "’408 ‘hoa ‘1707 '1707 501 7'0 '1502 %3 .208

Metfl1cos, excep~

to maquimsria y

de t -

;g‘:'ti? ¢ wrens 1203 '008 "8.2 ‘12.3 1203 '303 '402 'uos 808 2.0 ""oa "13.2
Maquinarias, aps-

ratos, accesorioz

y ertfoulos eléec- .

trioos 5109 lﬂ,., 3009 .130"’ 1305 242 10.7 '11.8 1&1&.6 ’2.5 13.9 '18.5
Industrias mamifag ’

tureras diversas 1962 0el =3¢2 =53.9 2009 19.5 9601 -6305 1'4.7 2.2 953 '57-7

Puente: Los datos originales han sido tomados de la Direceién de Estadfsticas y Censvs publisados por el Bance
Central en Beletines mensuales,
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Cuadro 2

RETORNOS DE LA GRAN MINERIA DEL COBRE

Valores pretornidos

Délares retornados por

{en millonss de d€lmres) Expure tonelad: exportads
o taciones Costo 5
Perfodo 1°° ° Total (mddee legal Tribu~ -
el do Tridbu= de tonee de tacis retop
produce taeién "tt/ Tadis) produc- ( B); (;) me a/
nos eién
e (8)/ (0} (€)/0)
(2) (8) (o) (0) () (*) (o)
De_inflacifn
1350 557 2843 104,8 322,1 172,9 £7.9 325,14
19%1 43 4743 127.9 308,8 143,5 15302 lal,2
1952 61,1 Litg2 20942 294,31 207,8 35003 7113
1953 6343 11,2 16149 35269 179.'% 31e7 4588
1954 53¢9 23,0 43,5 35,2 15345 6505 4086
1555 1245 13305 22647 385.7 13002 291153 58748
De_estahbilirzasidn
I Pol®ica
1958 6708 . 1266 22846 Lol 168,83 31502 56940
1957 6344 7640 19167 18202 16002 1750l Wi2,5
1958 6001 Ske2 15344 38545 1559 14056 3979
De estabilizacién
II Polftilca
1959 8006 86,8 217.1 56,6 17655 190,1 U755
19%0 98,0 8940 23340 46000 23340 19305 50645
1961 991 7440 209,1 47741 2077 15561 ""3803'
1962 10745 89¢3 23349 1487.1 220,7 18343 lwo.g
De inflacién
1963 990k 8701 22453 452,0 20240 17740 U559
1964 115.8 104,2 26140 4635 26865 224,8 56341
De estabilimoién
I1I Polftica
1965 13504 1138 29340 431,0 o2 26k4,0 679.8
1966 14306 1965 Y 51509 27843 38049 eas

Puentes Banco Ceniral - Eelanza de Pagos pera 1950.1965 y Boletfn de febrero 1967 pare 1966,

y’ Egta colunnt es el valor de A + B, mis otros panglemss que se contabilizan como retornos, tales como dereschos
de aduara, intermeidn con eambios proples, sobreprecios a beneficlo fiscal y varies, que se origiman por
importaciones co equipcs e incumos u otres operaciones realizadas por las empresas de la gran minerfa cupreres
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Cuadro 3

CAMAS EN REIACION CON EL TOTAL DE
POBLACION DEL PAIS °

Afios Total de camas Poblacién Camas por cada
“en el pais (en miles) (1,070 hatitantes)

1955 E 26 347 6 761 39

1956 27 333 6 9k ‘ 3.9

1957 27 672 7121 3.9

1958 ' 28 074 7 298 - 3.8

1959

1960

1961

1962 ' 28 434 8 029 3.5

1963 29 682 8 222 346

1964 30 493 8 450 346

1965 31 146 8 661 T 366

Fuente: Servicio Nacional de Salud.

/Cuadro 4
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Cuadro 4

ATENCION EN CONSULTORIOS MEDICOS DEL SERVICIO
NACIONAL DE SALUD

(en miles
Afios Atencién en Poblacién Atencién por cada
Consultorios SNS 1700 hakbitantes
1950 3 355 2f 6 073 55
51 3 3% a/ 6 185 55
52 3 475 af -6 295 55
53 3779 af 6 437 55
54 3 479 6 597 83
55 5 700 6 761 8L
56 5 927 6 9L 85
57 6 095 7121 86
58 6 425 7 298 88
59 6 683 7 455 %0
60 7 797 7 628 ' 102
61 7 308 7 858 93
62 7 766 ' 8 029 97
€3 7 276 8 222 g8
(IR 7 872 8 450 93
65 8 520 8 661 b/ 98
66 8 393 8 878 b/ 95

Fuente: Tos datos originales han sido tamados de la Direccién-de Estadfstica

¥y Censos, publicacién Finanzas, Bancos y Cajas Sociales.
a/ Atencién prestada por Seguro Obreroc.

b/ Suponiendo una tasa de crecimiento constante de un 2.5 por ciento.

/Cuadro 5
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Cuadro 6

MOVIMIENTO JUDICIAL
CAUSAS (CIVILES Y CRIMINALES)

parte determinada

Ingresadas ' Terminadas sci.ra ingresados
(a) o (b) b o 100
]
1950 282,1 - 151.9 53,8
51 269,.8 : 1.9 52.6
52 2630 !4- 1210 7 1&69 2
53 . 258,8 120.4 4,6o5
54 26643 o 13546 51.3
55 285.8 135.5 474
56 . 30L4 1384 4509
57 B 320.9 131.4 40,9
58 34645 ' 15648 ‘ 45.3
59 . 36101 189.2 52,1
é0 3492 x 161.2 4662
61 l96ql& é/ ' 129.1 é/ 6507 y
62 - 198.7 a/ 126.9 a/ 64+0 a/
bl 150.2 a/f 256,0 105.5 &/ 157.3 7042 8/ 6lels
" 65
66

Fuente: Direccién de Estadfstica y Censos, Publicacién "Estadfstica
\ Chilena", Policfa y Justicia.

Direccién de Estadfstica y Censos., Publicacién "Estadistica
.Chilena", Policfa 'y Justicia. x
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