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1 N T R o o u e e 1 o N 

El desenvolvimiento econOmlco mundial ha mostrado en los -
Gltlmos aftos una tendencia general de crecimiento e lntegracl6n -
débil que se ha traducido en altos niveles de desempleo combinado' 

con altas tasas de lnflacl6n. Loa anallsls recientes sobre la -­
cconomla Internacional coinciden en afirmar que existe una reduc­

cl6n real en el volumen del comercio mundial, un Incremento en -­
las tendencias proteccionistas de la mayor1a de los paises y una 
dlsmlnucl6n de los precios de los productos primarios, lo que di­
ficulta el crecimiento de las economfas en desarrollo. 

La polftlca econ6mlca de los paises desarrollados a par-­

tir de 1979, y recientemente de los palies en desarrollo, ha es­
tado orientada a contener la lnflaclOn. Los resultados 1lc1nza­
dos por aquellos paises que han Implementado polftlcas coheren-­
tes de control y establllz1cl6n, han sido en t6rmlnos generales 

los mismos ya que han logrado conslder1bles reducciones en los -
Indices Inflacionarios a traves de sus polltlcas de control de -

déficit presupuestales y de restrlccl6n monetaria; aunque estas 
mismas pol1tlcas a la vez hayan fomentado el estancamiento y el 
desempleo. 

El ajuste entre precios y empleo, asf como el manejo de -
los Instrumentos monetarios y fiscales son temas fund1mentales -
para entender la dln6mlca reciente del sistema. Es por esto que 

el estudio de las polftlcas de establllzacl6n en este c~ntexto,­
resulta de fundamental Importancia. 

A6n cuando el estudio de las polftlcas de est1bllzacl6n • 
se puede haber referido 6nlc1mente a los Instrumentos de ajuste 

entre oferta y demanda agregadas, es necesario mantener este te· 
ma ligado a los conceptos fundamentales de la economta polttlca, 

ya que su comblnaci6n nos mostrara el fen6meno en el contexto de 
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su dln3mlca macroecon6mlca, abriendo nuevos caminos en la búsque­
da de estrategias de desarrollo. 

La crisis Internacional actual no sólo ha sacudido a las -
estructuras socloecon6mlcas, sino al pensamiento y conceptualiza­
cl6n fllos6flca predominante. En la actualidad, el renovado deb! 
te sobre los enfoques al desarrollo, asf como, sobre la val ldez -

de los paradigmas econ6mlcos ha desembocado en nuevas propuestas 
y alternativas de solucl6n. Es en este contexto, que el m6todo -

clentfflco proporclon• el mejor Instrumental racional y objetivo 
para diagnosticar los problemas por los que atraviesa la sociedad. 
La tesis, la antttesls y la sfntesls, y la dlsertaci6n dlal6ctlca 
de las mismas, permltlrln hacer las recomendaciones más adecuadas 

ante la problemltlca reciente. 

La complejidad de las sociedades modernas en cuanto a su· 
propia estructura, hacen necesario el estudio de las polftlcas de 
establllzacl6n en el marco de la bOsqueda de nuevas estrategias de 

desarrollo a largo plazo. 

El concepto de estabilidad, no es nuevo en el pensamiento 
econ6mlco; es por ello que este trabajo, referido a las polftlcas 

de establllzacl6n, se lnlcl~ con una revlsl6n del propio concepto 
de equilibrio econ6mlco, expuesto por los principales pensadores 
de la ciencia econ6mlca. 

El capftulo 1, denominado ''EQUILIBRIO Y PENSAMIENTO ECONO· 
MICO'' revisa las principales Ideas que sobre el valor, el equlll~ 

brlo y la acumulacl6n expresaron los cllslcos, neocllslcos y key· 
neslanos. Ello, debido a que las polftlcas de establllzacl6n y· 
su evolucl6n s61o se pueden entender en un contexto hlst6rlco. 
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A lo largo de éste cap1tulo, se destacan las principales dlferle~ 

clas conceptuales entre las distintas escuelas del pensamiento --

económico, asl como los elementos mas sobresalientes de la crltl-

ca de la economla polftlca. 

El capitulo 11, denominado "CICLOS ECONOHICOS V POLITICAS-

DE ESTABILIZACION", trata sobre las distintas Interpretaciones 

a los movimientos del ciclo en la economfa, los debates que se 

derivan, y las distintas propuestas de polftlca econ6mlc• que sur 

gen de los debates. En este cap1tulo se revisan los actuales In! 

trumentos de establllzacl6n econ6mlca en los sublnclsos denomina-

dos "POLI TI CA FISCAi.1\ 
11POLITICA HONETARIA'! Y"BALANZA DE PAGOS V T! 

POS DE CAH810 11 • 

Por Ciltlmo, el capftulo 111 pasa del anAllsls teórico abs­

tracto al an611sls concreto y constituye un esfuerzo por vincular 
la estructura econ6mlca con la coyuntura reciente. Tal y como su 

nombre lo Indica "TEORIA V PRACTICA DE LA ESTABILIZACION", este • 
capitulo centra la atencl6n en los vfnculos; de la teorla de la es· 
tablllzacl6n, las experiencias practicas y las lecciones que se· 

han sacado de su lmplementacl6n. Se revisan experiencias y resu! 

tados de la apllcacl6n de polltlcas de establllzacl6n en dlstln·· 
tos paises, las nuevas Ideas referentes al ajuste económico y al· 

gunos resultados y costos soclopolltlcos de la apllcacl6n del 

ajuste. Por Ciltimo, se hacen algunas consideraciones sobre el C! 
so de México en su desenvolvimiento reciente. El trabajo finaliza 

con algunos apuntes para el estudio de las pollticas de establllz! 

ciOn implementadas en el actual sexenio. 



CAPITULO 

EQUILIBRIO Y PENSAMIENTO 
ECONOMICO. 



A lo largo de toda la historia del pensamiento econ6mlco -
la nocl6n del equl 1 lbrio econ6mlco se ha hecho presente. El cr! 
cimiento con establ lldad se ha vuelto una meta deseable de alca~ 

zar por todos los gobiernos. La evolucl6n y el progreso de to­

dos los sectores econ6mlcos forma parte medular de los objetivos 

y metas de cualquier gobierno democr4tlco. 

Aun cuando es de destacar la coherencia de las declslones­

econ6micas Individuales en las sociedades de cambio, el equill-­

brlo entre oferta y demanda dista de ser perfecto. Aun mas, la­

historia del sistema capitalista ha estado marcada por perfodos­
recurrentes en que grandes fuerzas de produccl6n no se ponen en­

accl6n y en que la oferta de trabajo, maqufnarla y equipo han e1 
tado por debajo de sus niveles 6ptlmos de utlllzacl6n. La esta­

bilidad económica en este trabajo sera entendida como un estado 
de sltuaci6n fundamental a alcanzar por la din4mlca econ6mlca, y 

su an41isls se debe hacer junto con el de las teorfas del creci­
miento y de los ciclos econ6mlcos. Por esto 6ltlmo conslderú n! 
cesarlo revisar los principios te6rlcos que sobre el valor, la -

acumulaclOn y el equilibrio, expre'saron los economistas clt11S.!,- -
cos, como primer paso para entender la problemática de las polt­

tlcas de establlizacl6n. 

1.1 LOS CLASICOS. 

1.1.1 ADAH SHITH 

El an411sls de los economistas claslcos es un an41isls fun­
damentalmente dlntmlco debido a que se propusieron descubrir las­

leyes del movimiento de las economfas capitalistas. 

La obra de Adam Smlth, "lndagnacl6n Acerca de la Naturaleza 

v las Causas de la Riqueza de las Naciones" (1776), marca el lnl-
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clo de una época en la cual el pensamiento económico se slstem! 

tiza y la economfa polltica adquiere la categorla de disciplina 

del conocimiento. Esto es, se erige como una rama distinta de­

la fllosoffa social. 

Debido a que la obra de Smith constituye una amplia invei 

tlgaclón enfocada a la conceptualización de los principales el! 

mentos y los móviles del sistema capitalista, empezaré por revl 

sar algunos aspectos del valor. 

El elemento distintivo en el pensamiento de Adam Smlth es 

la teorfa del valor trabajo. En su capftulo V Smlth senala: 

"El valor que todo artfculo tiene para la persona que lo p~ - -

see ... , es Igual a la cantidad de trabajo que le permite comprar 

o del cual puede disponer. Tenemos, pues, que el trabajo es -

la aut6ntlca medida del valor en cambio de todos los artfculos" 

( 1 ) 

Sin embargo, Smlth es muy claro en distinguir que "aunque 

el trabajo es la medida real del valor en cambio de todos los -

arttculos, no es por esa medida por la que se estiman corrlent! 

mente. Huchas veces resulta dlftcil calcular la proporción que 

existe entre dos cantidades distintas de trabajo ••. no es fá-­

cl I encontrar una medida exacta para el trabajo ni para la lng~ 

nlosidad ••• no se consigue el ajuste mediante una determinada -

medida exacta, sino gracias al regateo y al tira y afloja del -

mercado." (2) 

Smlth adelanta también otro determinante del valor: la ei 

casez. "En todo tiempo y lugar es caro aquello que es dlffcil­

de alcanzar o que cuesta mucho trabajo adquirir y es barato lo· 

que se puede consegu 1 r con fac 111 dad o con muy poco trabajo. 11 (3) 
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Aun cuando el autor hace evidente que el trabajo es la Clnlca 

medida universal del valor, Igual a valor real y valor nominal -
bajo el supuesto de Identidad en el tiempo y en el espacio. El 
dinero cumple la funclOn de medio de cambio entre las mercan- -
clas y sera una medida exacta de valor trattndose del mismo - -
tiempo y lugar. 

Basado en la fllosoffa liberal, que sustentaba un orden -

natural en el universo, donde todos los procesos econl>mlcos teE_ 
dlan hacia ~l. Smlth plantea que los elementos que intervienen­
en la fljacl6n de los precios de las mercancfas son la tlerra,­

e 1 trabajo y el capl tal. Estos tres elementos ·decfa- dejados­
al libre juego del mercado buscarfan la forma mas rentable y su 
empleo mas eficiente. 

El autor distingue entre precio natural y precio de mere! 
do de los artfculos. El precio natural es el precio necesario­
para pagar la renta de la tierra, los salarlos y los benefl- -
clos. Sin embargo, el autor reconoce que el precio real al que 

eventualmente se vende un articulo es su precio de mercado que­
puede ser superior, Inferior o Igual al precio natural. De es­
ta forma: "El precio de mercado de todo artfculo se regula por 
la proporcl6n entre la cantidad que en ese momento hay en el -­
mercado y la demanda de quienes esttn dispuestos a pagar el pr! 
clo natural del artfculo, o sea el valor total de la renta, de­
la mano de obra y del beneficio que fu6 preciso abonar para 11! 

vario hasta el mismo. A esas personas se les puede llamar los­
demandantes efectivos, y a su demanda, la demanda efectiva, - -

porque basta para efectuar la puesta en el mercado del artfcu--
1o. 11 ( I¡) 

"La cant ldad de cada uno de los artfculos que se ponen en· 

el mercado se adapta de una manera espontanea a la demanda efe~ 

tlva ••• "La cantidad puesta en el mercado tardara poco en ser -

precisamente la necesaria para corresponder a la demanda efectl 

va". (5) 
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Ot:bldo a lo anterior, Smlth sei\ala que el lnter6s de cada 
productor y consumidor tendera a igualar el precio de mercado • 
al precio natural. Tenemos pues que el precio natural es el -­
precio eje hacia el cual todos los demas precios de los arttcu· 
los gravitan constantemente. Ello, al menos, ocurrlra donde -­
exista libertad perfecta asl como un mecanismo altamente compe· 
tltlvo. En pocas palabras, "la cantidad de trabajo de que equ.!_ 
llbradamente una mercancfa puede disponer, esta determinada por 
el precio natural de la propia mercancfa, es decir, por el pre· 

clo que corresponde a las tasas naturales del salarlo, el benc· 

flclo y la renta." (6) 

De esta forma, la racionalidad del sistema surge de la fl 

nal coordlnacl6n de las decisiones .Individuales en respuesta a· 

los cambios autom6tlcos en el sistema de precios. 

En cuanto al desarrollo del capitalismo, no podemos mas · 
que estar de acuerdo con la Idea de Smlth, quien concibe como· 
rasgos esenciales de• propio capitalismo y de su desarrollo la· 

dlvlsl6n dol trabajo y, sobre todo, la acumulacl6n de capital.· 
( 7). 

La dlvlsl6n del trabajo es una de las causas de las mejo· 

ras en el potencial productivo y de la multipllcaci6n en la pr~ 
duccl6n de las diversas Industrias por el uso eficiente de la • 

tecnologfa. 

La d 1v1sl6n de 1 trabajo es conceb 1 da como "consecuenc 1 a -
necesaria, aunque muy lenta y gradual de una cierta propensl6n· 

de la naturaleza (humana) que actGa sin tener en cuenta una utl 
lldad tan extensa: la propensl6n a trocar, permutar y cambiar· 
una cosa por otra". (8) Esta dlsposlcl6n al trueque es la que· 

da origen y ocasl6n a la dlvlsl6n del trabajo, quedando ella ll 

mltada por la dlmensl6n del mercado. La apertura de mercados • 
estimula el mejoramiento de las fuerzas productivas y el lncre· 

mento del producto nacional 
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De tal manera que es necesario acumular mas en la medida • 
en que se avance en la dlvls16n de~ trabajo, a fin de dar empleo 
a un ne.mero Igual o mayor de trabajadores. De esta forma, la -­
acumulacl6n de capital desempefta un papel fundamental en 11 pro· 
greslOn de la riqueza y en la potencialidad productora de las s~ 
cledades. Smlth 1flrm1 que es el ahorro la fuente original de • 
la acumulacl6n de capital. En su capftulo referente a la 1cumu­
laclOn de capital, seftal:a que: "Lo1 capitales se Incrementan·· 
con 11 frugalidad,,, L1 parquedad en los ga1to1 y no la laborlo· 
sldad, es la causa Inmediata del acrecentamiento del capital. La 
laboriosidad, desde luego, proporciona el objeto que la parque·· 
d1d o frugalidad acumula." (9) 

El autor afirma que la riqueza de una nacl6n puede verse -
mermada por el desbarajuste de 101 gobiernos, aun mis, 1eftala -­
que 101 derroche• del gobierno, no han detenido, pero han retra­
sado la marcha de la Inglaterra de su lpoca. De ahf la forma de 
concebir la actividad pC.bllca. Para Smlth es necesario que el -
Estado se mantenga fuera de la actividad econ6mlca, a no ser por 
algunas recomendaciones respecto a la admlnl1tracl6n de justicia 
y la preservacl6n de la ley y el orden, 11 defenu naclonal, la· 
construccl6n y el mantenimiento de obras, y algunos Impuestos ·­
aduanales, Impuestos sobre la renta y 11larlo1. Asimismo, 11 -­
Infiere la necesidad de mantener una estricta disciplina flnan·­
cl1ra para no afectar la riqueza pQbllca. 

Para Smlth, el lnterh Individual propicia la 6ptlma utlll 
zaclOn del capital y el mlxlmo Ingreso posible, con lo que se f~ 
menta el lnter61 pQbllco con mayor eficacia de lo que realmente· 
s1 propone, de tal suerte que, ninguna polftlca es mas eficaz en 
la promocl6n de la riqueza nacional, que la mano Invisible de la 
competencia que lleve 1 fomentar una flnalldad que no entraba en 
los prop6sltos Iniciales del Individuo. 
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En su libro IV el autor destaca los beneficios del comer-­
clo exterior, que aumentan el capital proveniente del lntercam-­
blo Internacional, con el colateral aumento del ahorro y los ni­
veles de vida. Para ello se requiere un mecanismo de mercado ll 
bre v un sistema monetario que. refleja las valuaciones raciona-­
les de los Individuos. Sin embargo, su teorla del comercio ext! 
rlor esta besada en costos absolutos v solo Ricardo arrojara mas 
luz al respecto con su teorla de las ventajas comparativas. 

La vlslOn llberel de Smlth conte•pl6 los obstlculos de 
aquellos Intereses monop6llcos particulares que se oponlan a un­
mayor nlvel de competencia. Por ello, pera el 1utor, el ajuste· 
econOmlco debe se~ dejedo Qnlcamente al 1lsteM1 de precios v al· 
automltlsmo del mercado. La mejor politice econ6•lc1 1 seguir • 
por cualquier gobierno soberano •• 11 no lntervenclOn en la vida 
econOmlca de la socleded¡ la operaclOn libre de la concurrencia· 
v la correct1 admlnlstreclOn del poder ser,n, per si, mes que ·~ 

flclentes para pomover un seno desenvolvimiento econ6mlco. 

1.1.2. DAVID RICARDO 

L• evoluclOn del pensamiento econOmlco empezO a c!e•r nue· 
ves controversles respecto a 11 demanda efectiva v les condlclo· 
nes del equilibrio. 

D1vld·Rlc1rdo 1lgnlflcO un gran peso adelante en el pensa· 
miento cllslco. Aún cuendo no aceptaba la Idea de periodos pro· 
longados de desequilibrio en les fuerzas productivas, hace lnte· 
resentes eportaclones 1 la teorta del valor v 11 acumulaclOn del 
capital. 

Al Igual que Sml th, Ricardo reconoce que "por poseer utl ll 
ded, 101 bienes obtienen su valor en cambio de dos fuentes: de· 
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su escasez y de la cantidad de trabajo requerida para obtene~ • 
los", (10). Pero a diferencia de Smlth, el trabajo no es una • 
medida Invariable de valor por I• cual se comparan y 11tlm1n- • 
los valores de todos los bienes. Par• 61, 11 11 cantidad comp•r.! 
tlva de bienes producidos por el trab•jo es 11 que determina su 
valor relativo presente o p•s1do, y no las cantidades comp1r1tl 
vas de bienes que se entreg•n 11 tr1b•j1dor 1 cimblo de 1u tri· 
bajo." (11). El problema que obsulon• 1 Ricardo es la Imputa· 
clOn de las variaciones en los valores relativos 1 una u otra·· 
de las merc1ncf1s Intercambiadas. Debido 1 que no existe un 
bien que nece1lt11e 11 mlsm• cantidad de trabajo para ser prod~ 
cldo, u lniposlble e1t1lllecer un• norma de valor. Lo que preo· 
cup1 11 autor es conocer las causas de las variaciones en el Y! 
lor relativo de los bienes y calcular el grado en el que se - • 
pueda operar, 

A~n cuando el autor reconoce la lmpo1lbllld•d de que exl! 
ta una medid• Invariable de valor no sujeta a fluctuaclon11, •! 
mlte que el oro 1atlsf1c1 las exigencias de una medida de este· 
tipo, debido 1 que se ecerce 1 11 cantidad promedio utlll11d1 • 
en 11 produccl6n de todos los bienes. La lntencl6n del autor • 
no es encontrar dicha mercancf1 sino s61o definirla. A fin de• 
cuentes, Ricardo reconoce que el valor de cambio se regule slem 
pre "por 1 a mayor cent 1 dad da trabajo que por fue rae t l enen que 
deurroll1r en su produccl6n ••• 1quello1 que contlnQan produ· • 
clendo en 111 mas du·flvorablu clrcun1tancl11 11 • (12), Debido· 
a lo anterior, la t6cnlc1 menos fevorable en 11 producc16n de·· 
termina el nivel de ganancia. MAs 1Qn, como bien 1eftal1 Napo·· 
leonl: 11 11 Idee fund1mental de Ricardo u que la evolucl6n del 
tipo gen1r1I del beneficio prevaleciente en el slsteme econ6ml· 
co, depende del tipo de beneficio que se form1 en la 1grlcultu· 
re," (13). Esto u, a final de cuentas, que 11 determlnacl6n • 
del valor p1rte de la renta territorial. 
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Sobre el beneficio v su Impacto en la acumulacl6n, la 
eportacl6n de Ricardo es determinante para la comprensl6n de le 
dlnlmlca econOmlca. Para Ricardo, el alza de los salarlos pro· 
voca una correspondiente beje en los beneficios, resultado de -
le creciente dificultad en la produccl6n agrlcola por la dlfe-­
rente fertlllded v rentabilidad de las tierras. Rlcerdo esta·­
blece el mismo principio que Smlth referente a la uniformidad • 
en la tasa de ganencles, de tel suerte que las unidades genera· 
les del capitel dependen de las utllldedes de la 6ltlme porclOn 
de cepita! empleado en le tlerre. Asl, la neceslded de allmen­
ter e une creciente poblecl6n, eunedo a le menor fertilidad de· 
111 nuevas tlerres lncorpor1da1 11 cultlvo,provocen un1 tenden· 
cl1 e le de11celer1cl6n en 11 rent1bllld1d v una tendencle e le 
dlsmlnucl6n en el proceso de 1cumul1cl6n. 

SI 11 Gltlme porcl6n de ceplt1I utlllzedo en le egrlcult~ 
r1 muestre un1 tendencle 1 decrecer en su rendimiento por 11 n! 
ce1ld1d de lncrement1r el 11l1rlo: si son les condiciones mas -
de1f1vor1ble1 de produccl6n 111 que fijen el nivel de g1n1ncl1~ 
y e1t1 6ltlm1, 1 su vez, es uniforme en 11 economf1 en su con·· 
Junto, entonces existe une tendencle 1 que 11 econo•I• elcence· 
un estedo e1t1clon1rlo, 1ol1mente contrerrestedo por mejores en 
11 mequlnerl1 y los descubrimientos en el sector egr1cole. 

En cuento 11 comercio exterior, Rlc1rdo supera 11 vlsl6n· 
de Smlth 1rgument1ndo que no se 1ument1rf1 11 sume de v1lor de• 
un pefS e m,enos que existiesen vent1Ju comp1r1tlv11 en los pr!? 
duetos lnterc1mbl1dos. De est1 m1ner1 111 venteJes del comer·· 
clo exterior dependerf1ri de la especl1ll11cl6n de cade p1fs, de 
11 1bund1ncl1 de un recurso productivo u otro. Determlnandose· 
dicho lnterc1mblo medlente 11 estlmecl6n del v1lor de 11 monede 
de un p1fs, en comp1recl6n con 11 monede de otro. Son, en res~ 

men, los costos comp1r1tlvo1 y no 1b1oluto1 los que 1ent1ran 
les b1se1 p1r1 el lnterc1mblo comercl1l lntern1clon1l • 
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Lo Importante del pensamiento de Ricardo, asl como de la -
mayorfa de los autores claslcos es que no exlstfa la posibilidad 
de plétoras en el proceso productivo. 

En efecto, el pensamiento de Jean-Baptlste Say habfa lnflufdo 
grandemente a los pensadores de su época (Traite' d' conomle 

polltlque, 1803). La Ley de Say 'toda oferta crea su propia de­
manda' negaba la posibilidad de plétoras prolongadas y generali­
zadas. "El exceso de produccl6n de determinadas mercanclas s61o 
puede ser temporal, mientras la demanda se desplaza de una mer-­
cancfa a otra." (lit) El problema radicaba en establecer la co-­
rrecta comblnacl6n de mercancfAs. La (ey de Say no Implicaba -­
que hubiera plano empleo, el mercado de trabajo se ajustarla al­
nlvel del salarlo de subsistencia a travts de un proceso malthu­
slano de poblacl6n o hambre. (15) 

Es precisamente el trabajo de Halthus el que rompe con !a­
ldea del equilibrio natural, enfrentando en esta forma a toda la 
tradlcl6n claslca; su planteamlanto se basaba en destacar la di! 
paridad entre produccl6n y consumo en etapas del proceso de acu­
mulacl6n. 

La poltmlc• entre Ricardo y Halthus surge de la concepción 
misma de Halthus respecto al valor. Para Halthus la mejor medi­
da de valor esta constituida "por la cantidad de trab1Jo con la­
cual dicha merc1nch u puede cimblar". (16). A Juicio de Hal-­
thus la cantidad de trabajo es la eKpresl6n de 11 Intensidad de­
la demanda. Demanda efectiva que posibilite 1 la mercancl1 en­
cuestl6n a obtener un nOmero de unidades de sa~arlos m1yor que • 

el namero de unidades que han sido pagadas durante la produccl6n 
de la mlsm1 merc1ncla. 

El problema que Halthus acertadamente visualiza es que 101 

trabaj1dores productivos por si solos no pueden demandar mas que 
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su parte proporcional del Ingreso total. El resto, que es gast!!_ 

do y ahorrado por los poseedores de capital dlf!cllmente propor­
ciona la demanda necesaria, resultando en un exceso de produc· -
clOn general y crisis. Ello dlf!cllmente puede resolverse ·en -
su oplnl6n- con un Incremento del ahorro (al estilo clásico), d! 
bldo a que es posible que la capital lzaclOn del mismo y la pro-· 
duccl6n adicional resultante no encuentre mercado. Para Halthus 
la solucl6n puede residir en el hecho de que haya en el sistema­

suficiente cantld~d de consumidores Improductivos que genera d! 
manda suficiente, (propietarios de terrenos, soberanos, algunos­
emple1dos pObllcos, etc) consumidores que g1rantlzan la reallza­

clOn del benef lclo en el mercado, 

Lo que h1y que de~t1c1r del pensamiento Halthuslano es su­
vlsl6n respe~to a la 1p1rlcl6n recurrente de lis crisis del capl 

tallsmo y las dlflcult1de1 referentes al ciclo econ6mlco, la ca­
pltallz1cl6n y el excedente ocioso Inducidas por los creclmlen-­

tos natur1les de 11 poblacl6n. 

1.1.3 LA CRITICA DE LA ECONOHIA POLITICA. 

El reconocimiento de lis dificultades en la acumulaclOn d1 
capital dl6 piso 1 derivaciones te6rlcas que haclan hlnc1pl6 en­

lo• fundamentales conflictos Inherentes a la economla capltalls· 
ta. El nuevo sistema que combina muchas Ideas de Ricardo con -­
una teorla gener1l de la hlstorl1 y la sociedad, fue construido­

por Carlos Harx. 

Basado en la teorla del valor trabajo, este autor concluye 

que si las mercanctas se Intercambian segOn las respectivas c1n­

tld1des de tr1b1jo que traen lncorpor1do, la mercancta tr1bajo -

(fuerza de tr1b1jo), debe lnterc1mbl1rse por el tiempo de traba­
jo requerido p1r1 produelr lis mercanclas que proporclon1n 11 
subsistencia de los trabajadores. Harx deriva de lo interior la 

existencia de una tasa de explotacl6n, que la define como 11 re-
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lacl6n existente entre el tiempo de trabajo elCcedente y el tiem­
po de trabajo necesario p.ara la reproduccl6n de la fuerza de -­
trabajo. Esto es, en otras palabras la relación entre el benefl 
clo neto y los salarlos reales. 

Lo anterior tiene relación con las Ideas de Marx respecto· 
al ciclo económico. A este respecto, la teorta de la tendencia­
decreciente de la tasa de ganancia juega, tambl•n, un papel lm·­
portante en la explicación del ciclo, en la medida en que vlncu• 
la: composlc16n org6nlca del capital cr1cl1nt1 (c/v) y una tasa 
de explotacl6n determinada, con el ltmlte que alcanza la acumul! 
clón en su desenvolvlmlento. Dicha acumulaclón va decreciendo -
al Ir reduciéndose 1• tasa de beneficios. Pero no u 1610 la t! 
sa de beneficios la v~rlable an1llzada en la explicación del cl· 
clo. Existe umb16n un an6,ll1ls 1obr1 el comportamiento del eJer 
ciclo Industrial de reserva que destaca los desaJu1t11 11tructu· 
riles en la ocup1cl6n de la fuerz1 de trabajo. L1 de1oiupacl6n· 
ocf 11 en función de los d1s1Ju1tes que se producen entre 11 vol~ 

men de mano de obra disponible y el que demanda un determinado -
monto de capital. La desocup1clón tiende• contraerse o expan·· 
dlrse como consecuencia del aumento y ulterior disminución del -
ritmo de acumulación de capital. Este ritmo de 1cumul1cl6n y su 
efecto en el nivel de empleo son los determinantes del nivel de• 
sal1rfo, SI la desocup1cl6n 11 reduce,, tienden 1 aumentar los -
salarlos por la escasez de mano de obra y por el mayor peso e•P! 
tlflco de negociación del sector obrero, lo que a su vez compr! 
me las utilidades haciendo disminuir 11 ritmo de acumulación. La 
b6squed1 de t•cnlcas Intensivas en capital y la catda en la de-­
manda de trabajo-resultado de la baja acumulación de capital·, -

hacen aumentar la desocupación disminuyendo los salarlos reales· 
y creando nuevas posibilidades de acumulación y asl sucesivamente. 

En su capftulo referente • la reproducción simple, Marx r! 
conoce que aun cuando "la reproducción simple sobre la misma es­
cala constituye una abstraccl~n ••• , cuando existe acumulación, -
la reproducción s Imple es parte de el 1 a: puede enfocarse, por --
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tanto, de por si y constituye un factor real de la acumulaclOn".-
( 17). 

Despu6s de dividir la producclOn social en dos grandes se~ 

tores: el de medios de producclOn y el de medios de consumo, 
subdividimos cada uno de ellos en capital variable y capital - -

constante, el autor establece la lnterrelaclOn entre ambos en -­
cuanto a sus niveles de consumo. Marx concluye que en la repro­
duccl6n ~Imple, la plusvalfa tiene como funclOn Oltlma el consu­
mo final del capitalista. Bajo aste modelo, el comercio exte· -
rlor 1010 suple los ar~fculos del Interior del pafs sin afectar­
al valor total. El equilibrio en el modelo de reproduccl6n sim­
ple estt dado bajo las condiciones de las demandas netas lnter­
sectorlales. Esto u, "h demanda de bienes de capital y mate-­
rlas primas del sector que produce bienes de consumo debe ser •• 
Igual. a la demanda da bienes de consumo del sector que produce • 
bienes.de cGplUI", (18). 

Al Igual que en la reproduccl6n simple, en la reproduccl6n 
1mpll1da "el verdadero equll lbrlo, en lo que se refiere 11 cam·· 
blo mismo de 111 mercancfas, ••• se halla condicionado por la lde! 
ti dad de. v1lor de las mercancfas que se cambian entre sf". (19). 

Lo anterior, traducido a los .esquem1s de reproduccl6n Mir· 
xlsu en esc1l1 ampll1da lmpllc• que ,habrt equilibrio si las de­
m1nd1s net1s lntersectorl1les son equivalentes, o lo que es lo • 
mismo, si las ofert1s excedentes de dos sectores son Iguales en· 
t re sr. 

Como hemos visto, el equilibrio es 1bordado desde varios -
lngulos por los 1utores. Pira Smlth el Orden n1tural determina• 

el precio n1tur1I (o da equilibrio) que es el eje alrededor del• 

cu61 glr1n los precios del merc1do, en el contexto de un mec1nl! 
mo de libre competencia. 
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Al Igual que Smlth, para David Ricardo no existen posl- -
bles pl6toras en el proceso productivo. El pensamiento econ6ml 
co de esta Apoca estd fuertemente Influido por el equilibrio a~ 
tomHlco de J.B. Say. 

Malthus es el que rompe con la Idea de equilibrio natural 

y de perfeccl6n cl6slca debido a que para 61 el ahorro puede e~ 
contrar el obst6culo de una Insuficiente capacidad de consumo. 

Al llegar a Marx, encontr1mos un equilibrio de grandes ~­

agregados econ6mlcos. El equilibrio marxista de los modelos de 

reproduccl6n Implica lgu1ldad en la demanda de los sectores pr~ 
ductores de bienes de capital y la demanda de los sectores pro· 
ductores de bienes de consumo. 

Sin embargo, Harx sostiene que el sistema carece de meca· 

nlsmos necesarios para hacer que las demandas coincidan exacta· 

mente con las deslclones de produccl6n. Esta dlsoclacl6n entre 
demanda y oferta es esencial para explicar las crisis de real l· 

zacl6n. Las conclusiones sociales y polltlcas del sistema mar· 
xlsta que prevee la ~utodestruccl6n del capitalismo y el cambio 

cualitativo, provoc6 un total rechazo por la ortodoxia. La ec~ 

nomla se empez6 a convertir en una profesl6n acad6mlca. La - -
preocupacl6n ya no era la de la acumulacl6n, sino la del equll! 
brlo de la oferta y la demanda. La mayorla de los autores que· 

formaron parte de la que pas6 a ser conocida como escuela neo·· 
clAslca, se situaron durante los aftos setenta del siglo XIX. 

Aú~ cuando exlstlan diferencias entre ellos, tenlan en comQn 
ciertas caracterlstlcas distintivas. A contlnuacl6n examinare· 
mos algunas de ellas enfocando el anAllsls de las Ideas refe-­

rentes al equlll~rlo econ6mico general. 

1.2 WALRAS V EL ·EQUILIBRIO ECONOHICO GENERAL. 

El debate principal se daba en torno al Individuo y las -
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normas de juicio que se estableclan en función del lndlvlduall! 

mo. El an~l lsls se orientó en términos de reuniones de Indivi­

duos en el mercado. Para Walras, existe una relación de merca!!. 

clas a comerciarse y cantidades especiales de determinados me-­

dios de producción; cada Individuo tiene una dote de capacidad­
de trabajo o de posesión de mAqulnas o de extensión de tierra -

cultivable. Es mediante un proceso de ajuste de la oferta y de 

la demanda que se encuentra el punto de equilibrio de productos 

y precios. 

En el anAllsls que subyace en los contemporAneos de Wal-­

ras, (teorla subjetiva del valor), la utilidad es la caracterl!_ 

tlca de las mercanclas que hace que los Individuos quleran­

adqulrlrlas. El Individuo que acude al mercado trata de optlm! 

zar la disposición de su Ingreso en función de la obtención de­

la maxlma ut 11 ldad. (20). El benef lelo del Ingreso no se da en 

un s6lo bien o mercancfa. La utilización sustitutiva de dlstl!!, 

tos bienes y mercanclas hacen que la utilidad sea marginal (in­

cremento de la utilidad que debe esperarse de un pequefto Incre­

mento adicional en el volumen comprado). La bOsqueda de optlm! 

zacl6n del Ingreso, asegura también, bajo el supuesto de libre­

competencia, la ef lclente y Optima asignación de los recursos. 

El mismo Walras utiliza el Urmlno "rareté" "para designar 
la Intensidad de la Oltlma necesidad satisfecha por cualquier -

cantidad consumida de cualquier mercancla". (21). De esta for 

ma, el "nareté" se convierte en un concepto de anAllsls margi-­

nal y en la causa misma del valor de cambio. En su lección 10! 

de los "Elementos de Economfa Pura" Walras plantea que el cam-­

blo entre mercanclas en un mercado perfectamente competitivo es 

una operación en que los poseedores de cada una de las mercan-­

eras obtienen la mAxlma satisfacción de sus necesidades, y, co­

mo el "rareté" es la Intensidad de la Ciltlma necesidad satisfe­
cha, entonces los valores en cambio son proporcionales a su es­

casez y deseabl l ldad, Wal ras Iguala entonces, el "rareté" con la 

escasez. (2~). ·El explica la variación en los precios como co!!. 
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secuencia de la varlaclOn en las cantidades poseldas (varlaclOn­
lnversa a los cambios en la utilidad), en donde el 11r1reU11 es el_! 

mento determinante. 

Wal ras es el primer autor que se avoca al estudio del equl l lbrlo eco­
n~mlco general de una manera 1mpll1 y consistente. El an411sls 

del equilibrio econOmlco general de Walras, a diferencie de los­
análisis de equilibrios parciales, donde solo se consideren los· 

cambios en el mercado Inicial o en el pequeno grupo d1 mercados· 

relacionados, Implica el estudio de las condiciones bajo las cu! 

les la economfa est1rl en equilibrio general. Su anlll1l1 lmpl! 
ce un conjunto de precios qu1 lgual1rf1 la oferta y la demanda • 

pera todas las merc1ncf1s. En el modelo de equilibrio general,· 
todos los precios son variables, porque el equilibrio requiere· 
que todos los mercados (de bienes y servicios) s1 lgual1n. Para 

Walras el equilibrio, como balance de la oferta y la demanda 
existe cuando las ofertas excedent11 son Iguales a cero. 

El balance entre ofertas y demandas bajo lis condiciones • 
anteriores es denominado equilibrio: el t6rmlno gener1l 11tl 1n· 
relaclOn a la Idea del equilibrio difundido en el conjunto de I~ 

economla y no de un mercado en particular. 

Se pueden distinguir dos niveles de ab1traccl6n en el est! 
dio del equilibrio general en Wa~r11¡ en una primera Instancia,· 

el equll lbrlo en el Intercambio Cínicamente y, posteriormente, el 
equilibrio tomando en cuenta los factores de produccl6n. 

Walras estudia el problema del Intercambio entre las dls·· 
tintas mercanclas, esto es, el teorema del equilibrio general.· 

Uno de sus primeros supuestos es que cada agente que acude al •• 
cambio es portador de una sola mercancfa, Walras estudia la de· 

manda efectiva de cada bien en cambio de otro, estableciendo - • 
ecuaciones que relacionan la demanda efectiva de cada bien en •• 
cambio de otro, donde se relacionan precios de Intercambio en •• 
equilibrio. Al final del sistema de ecuaciones slmult,neas, Wa! 

ras acumula el mismo nOmero de ecuaciones de demanda efectiva de 
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un bien por otro, con el mismo nümero de incógnitas. (ver anexo 
matemát leo). 

Sin embargo, Walras establece que no existe un equlllbrlo­
perfecto a menos que el precio de una mercancla en términos de -

la otra sea Igual a la diferencia del precio de estas dos merca~ 
clas en términos de una tercera. Esto, gr3flcamente se Ilustra­

rla como un vector de precios en el que no exista ni oferta ni -
demanda excesiva. 

La mercancla en la cuál se expresan todos los valores es -

el "num6ral re" o mercancfa estandar. 

Walras seftala que el problema del equilibrio en el camblo­
(para el que ha dado solución teórica), es resuelto en el merca­

do bajo el mecanismo de libre competencia. 

Posteriormente, el autor Incluye ~n el anallsls a los fac· 
tores de producción. Para Walras, los factores son libres e·· 
Iguales en el mercado, cada factor recibe un precio por su esca· 
sea o utilidad marginal. La remuneración a los factores produc· 

tlvos (tierra, trabajo y capital) corresponde a su productividad 
marginal. 

Para Walras, lo Importante ~e los factores son los servl·· 
ctos que estos pueden prestar y que corresponden a los dlferen·· 

tes tipos de tierra, los diferentes tipos de trabajo y los dlfe· 

rentes tipos de capital que se requieren para producir todos •• 
los productos en el mercado. Estos servicios tienen en sf una • 

utilidad directa para cada poseedor y son susceptibles de cambio 

directo. 

A pesar de que Walras parte de condiciones Iniciales dadas, 
tales como: gustos, tecnologfa, el marco Institucional v de go·· 
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blerno, etc. Tales premisas son necesarias para el establee!- -
miento teórico del equll lbrlo general. Sin embargo es un anal I­
s Is estltlco por que supone que estas variables no cambian en -­
cierto periodo de tiempo. 

Otra de las variables utilizadas es la de los coeficientes 

t6cnlcos de fabricación, o sea, las cantidades de los servlclos­
productlvos que deben entrar en la producción de una unidad de -
cada mercancla. 

Los Individuos estan en posesl6n de cantidades Iniciales -
de servicios productivos a determinados precios; la ecuación de­
presupuesto u optlmlzacl6n de cada Individuo estipula que las -­
cantidades de los servicios productivos ofrecidos debe Igualar -
las cantidades demandadas de bienes de consumo a precios de equl 
llbrlo. 

Debido a que la cantidad de servicios productivos demanda­
dos debe ser Igual a la cantidad ofrecida, los precios de los -­
bienes finales debe Igualar los costos de los servicios productl 
vos usados en su manufactura, de donde se derivan grupos de ecu! 
clones, que determinan la Igualdad de costos y precios para los­
blenes finales. Al flnal de dicho sistema, en un estado de equl 
llbrlo general exlstlran el mismo nQmero de ecuaciones y de ln~­

c6gnltas e ser determinadas. Lo anterior deje verles dudes de -
caracter matemttlco y de ahl que se discute le validez del slst! 
ma, (23). Sin embargo, Welres reitera que le solucl6n practica­
al problema teórico se encuentra en el mercado y en el mecanismo 

de la llbre competencia. 

El equlllbrlo de la produccl6n, tiene algunas diferencies­
con el equilibrio en el cambio, en tste, si el precio no corres­
ponde al equilibrio oferte y demande, se voceara otro precio P! 
ra el que exista oferta v demanda efectiva. En la produccl6n • 
sin embargo, si los precios y les cantidades no estan en equlll· 
brlo, sera necesario no s6lo fijar nuevos precios, sino manufac­
turar nuevas cantidades de productos. Esto es resuelto por Wel-
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ras en el entendido de que el equilibrio en la producción sera -
establecido en principio y, después, efectivamente dentro de un­

periodo de t lempo durante el cual no se perml ten cambios en los­
datos. Para Walras, la libre competencia provee una solución -­

prlctlca al problema del equilibrio debido a la bOsqueda dentro­
de ciertos limites de la ma1dma utl l ldad. 

Al debatir con sus crltlcos respecto a los principios de • 

la libre competencia, Walras argumenta que la libre competencia· 
es obstruída por un Infinito nGmero de factores de distorsión, • 

(lnexlstencla·de bienes sustitutos, falta de lnformacl6n, etc.)· 

sin embargo, plantea que la libertad de producción es una regla· 
superior. Reconoce, ademls, que el principio de libre competen· 

cla no se aplica a aquellas ramas donde debe prevalecer el mon6-

pollo. (21t). 

Al reconocer que el equilibrio propuesto por 61 es esUtl· 
co, Walras sugiere la Idea del mercado continuo, que perpetuame! 
te tiende hacia el equilibrio sin alc1nzarlo, debido a que el •• 
mercado no tiene otra forma de acercarse al equilibrio sino a -

trav6s del tanteo "tatonnement", o se1, con mecanismos Inciertos 
de aproxlmaclOn sucesiva al equilibrio. Walras reconoce que no 

hay forma en que la oferta efectiva Iguale a la demanda efectl·· 
va. La Incertidumbre que el mercado experimenta hice que cons·· 

tantemente aparezcan las crisis, que para Walras son 11dlstorslo· 

nes del equilibrio repentinas y gener11ludu 11 • (25). Para 61,· 
mientras mis se conozcan sobre las condiciones Ideales del equl· 
llbrlo, mejor se podrln controlar o prevenir las crisis. 

Debido a que en el modelo W1lr1slano todos los precios son 

estandarizados en t6rmlnos del bien numeral re, s1 han hecho •PO! 
taclones para adaptar el modelo Walr1slano 1 una economl1 monetl 

zada, esto es, con un mercado de dinero. Al respecto, se han •• 
buscado soluciones para vincular 11 teorl1 del equilibrio gene·· 
ral con la teorla cuantlutlva del dinero, lleglndose a 11 cons· 
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truccl6n de modelos con elementos novedosos. Tal es el caso del 
modelo de Paul Harris en su libro "Theory of Money". Este autor 
hace compatible la determlnaclOn en el nivel de precios absolu-­
tos de la teorla cuantitativa, con el modelo Walraslano de pre-­

clos relativos, en donde el Incremento en el nivel absoluto de -
precios Implica desequilibrio en cada mercado de tal forma que­
la oferta excesiva en el mercado de bienes y la demanda excesiva 
en el mercado de dinero son consistentes con la relación de mer­

cados propuesta por Walras. (26), 

En cuanto a la proyeccl6n del equilibrio en el tiempo, Wa! 
ras propuso en su teorfa de "tatonnement" que el mercado se en-· 
cargaba de Imponer fuerzas autom6tlcas, esto es, que la lguala-­

cl6n de oferta y demanda a trav6s de la concurrencia en el mere! 
do y de las variaciones en los precios relativos de las mercan-­
etas, pondrlan al sistema en equilibrio cuando el sistema se al! 

jara de 6ste. Para Walras, la uubllldad en el tiempo se lo-­

grarla cambiando los precios relativos del mercado en desequlll· 
brlo, lo que afectarfa a todos los d~mas mercados. Los ajustes­

sucesivos en los precios de los otros artfculos en los demas mer 
cados reduclrfan significativamente las desviaciones de los pre­

cios que se encuentran en equilibrio y todo el sistema se move-­

rla hacia un equilibrio mOltlpl1 de mercados. 

Es Importante destacar que la coherencia de las proposlcl~ 
nes en el contexto de la teorfa del equilibrio general queda as! 
gurado bajo los supuestos de competencia perfecta sin externall­

dades, transparencia en la lnformacl6n, un horizonte temporal de 
la opt1Lllzacl6n. 

Las limitaciones del enfoque, tanto por la veracidad de -­
sus supuestos, como por la solucl6n de su sistema de ecuaciones­

proporcionan estfmulos decisivos para continuar las exploraclo-­
nes te6rlcas y legitima~ el posterior ref lnamlento del paradigma 

neoclaslco. Tal es el caso de los seguidores de la escuela de -
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Lausanne, K J, Arrow y G. Oebrcau. 

Ambos han ampliado las Indagaciones respecto al equilibrio, 

avocandose a encontrar las condiciones necesarias para asegurar -
que existe una poslclOn de equilibrio. (27)¡ y a demostrar que el 

Optimo de Pareto es causa y resultado de un equilibrio general -­
Walraslano (28)¡ lo que resulta en una economta que maximiza las­
utll ldades y modos de vida soc:lal. (29). 

El pensamiento neoclaslco, ya analizado, aporto un conjunto 
de teorfas que poseen un caracter mlcroeconOmlco y est&tlco. Hl­
croecon6mlco porque estan basadas sobre el an&llsls del comporta­
miento de las unidades econ6mlcas. De tal suerte que, el analt-­

sls del comportamiento del consumidor Individual fundamenta la -­
teurfa de la demanda y el de la empresa Individual la teorfa de -
la oferta. Sin embargo la crftlca se centra en el sentido de que 
la sociedad no se compone de unidades econ6mlcas aisladas suceptl 

bles de ser analizadas al margen o fuera de la dtnamlca ctcllca • 
de la actividad econ6mlca. 

El anAllsls es est&tlco, porque esta destinado a estudiar· 

situaciones de equilibrio y no procesos de ajuste. En efecto, la 

teorfa Walraslana del equilibrio analizada, muestra el conjunto· 
de precios, en una sltuacl6n a corto plazo, que deben prevalecer· 

para que todos los mercados est6n en equilibrio, pero no es ade·· 
cuada para Indicar cuales ~on los movimientos precisos de los 

precios que serian capaces de conducir, a traves del tiempo, a -­

tal sltuacl6n de equilibrio propuesto. 

1.3, J.H. KEYNES Y POST·KEYNESIANOS. 

1.3.1 J.H. KEYNES. 

Dlftcllmente se puede entender la pol6mlca en el pensamien­
to econ6mlco de hoy en dfa si omitimos el examen de la teorfa Ke~ 
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nesiana. (30). Las medidas de polltlca económica que se derl -

van del pensamiento Keyneslano han Influido fuertemente todo el­

dcsarrol lo económico de las naciones a partir de la segunda gue­

rra mundial; el estado Intervencionista ha propiciado un elevado 

crecimiento económico en todas las economlas capitalistas y so·· 
clallstas de postguerra. 

El manejo de grandes agregados económicos y la forma en -­

que se Induce el comportamiento del sector privado (corrigiendo· 

patrones de consumo, fomentando la formación de capital, etc.),­

ª través del Gobierno, ha reducido significativamente la lncertl 

dumbre del mercado. En la actualidad existe un debate entre las 
medidas de polltlca económica a adoptar para reducir la oscila·· 

clOn del ciclo económico y buscar un crecimiento con estabilidad, 

ello ha Intensificado la necesidad de dar respuesta a la proble· 

m~tlca capitalista reciente. 

Como la principal critica a la teorla de Keynes versa so-­

bre su caracterf stlca de corto plazo, también haré mención a los 

modelos dln3mlcos en equlllbrlo de algunos autores neo·keynesla· 

nos. 

El enfoque de Keynes en su Teorfa General constituye una· 

Innovación con respecto a la tradlclOn ortodoxa de la que 61 mi! 

mo es un brillante exponente y reformador. El n6cleo de la teo· 

ria Keyneslana puede sintetizarse como el rechazo puro y simple· 

de lo que ha venido llam3ndose la Ley de Say,, 

Aún cuando Keynes llego a rechazar la Ley de Say, Jamas se 

le ocurrlO poner en duda la amplia tradición fllosOflca y social 

en la que fu6 educado. La teorfa de Keynes no analizo la probl! 

m3tlca capitalista en su aspecto histórico y sus conclusiones 

nunca trastocaron las relaciones sociales del Orden capltallsta. 
Su anAllsls no llego a cuestionar ni la naturaleza de la prople· 

dad ni la legltlmldad del sistema de produccl6n que analiza. 
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Es por esto último que la "revolución Keynesiana" debe ser 
entendida también desde el punto de vista metodológica. Para 

Ilustrar lo anterior, basta citar al poplo Keynes: "Las Ideas 

que he desarrollado de una manera tan laboriosa son extraordina­
rlamerite sencillas y deberfan ser obvias. La dificultad reside­

no en comprender las nuevas Ideas, sino en rehuir las viejas, -­

que penetran hasta el Oltlmo rincón del cerebro de aquéllos que, 

como la mayorla de nosotros, han sido educados en ellas." (31). 

La Teorla General sustituye el Interés por los mercados y 

los precios Individuales por una mayor atención a las magnitu­

des agregadas. Sustituye las funciones individuales de demanda 

por una función de demanda global,· una función de consumo y una 

función de lnversl6n. Sustituye la ~aclenda pGbllca neutral -­

por las teorlas fiscales modernas de Intervención gubernamen-­
tal. En conjunto, la teorla Keyneslana representa una ruptura 

con la tradición ortodoxa cl3slca. Keynes se avoca al an611-­

sls de los determinantes de la demanda efectiva como forma de -

alcanzar el pleno empleo. La esencia de la teorla de Keynes se 

encuentra en el an6 l is l s de la demanda agregada, 

Bajo este enfoque, el empleo total depende de la demanda­
tota l y el desempleo es el resultado de una falta de demanda t~ 

tal. Citando a Keynes: 11 
... asl, el volumen de ocupación esta -

determinado por la Intersección de la función de demanda global 

con la de oferta global, porque este es el nivel preciso al cuál 

las esperanzas de ganancia del empresario alcanzan el m6xlmo".-

(32), 

El punto de Intersección de la función.de demanda global­

con la de oferta global u denomina demanda efectiva. A medi­

da que se aumente la Inversión, se emplea mas trabajo, se aume~ 

ta el volumen de producción y los Ingresos totales son mayores. 

A un aumento en el Ingreso total el consumo total crece pero -
no en la misma proporcíón que el Ingreso (este aumento del con­
sumo es denominado propensión marginal al consumo). Para hacer 

frente a este aumento en el consumo, debe existir un volumen de 
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ln11ers l6n que baue para absorber el excedente que arroja la pr_2 
ducclOn total sobre lo que la comunidad decide consumir, o sea,­
que para que aumente el empleo debe existir un aumento en la In· 
11erslOn que cubra la diferencia entre la renta y el consumo, El 
monto de la lnvarsl6n dependeré a su vez de lo que Keynes llama 
Incentivos para Invertir que estl en funcl6n de la eficiencia·· 
marginal del capital (o relacl6n que existe entre el rendimiento 
probable de una unidad mis de un tipo de capital y el costo de • 
producrlla o lucratlvldad prevista de la nueva lnver1l6n) y el • 
"complejo de lu tasas de lnterls para pr6stamos de diversos PI! 
zos y riesgos." (JJ). 

Por Qltlmo, el nivel de la tasa de lnterls p1r1 Keyne1 es· 
ti determinado por la pr~ferencla del pQbllco por la liquidez y• 
la cantidad de dinero. L•. preferencia a la liquidez se eleva y• 
desciende con arreglo 11 cambiante panorama polftlco, que hace • 
variar las expectativas de m1xlmlz1cl6n del ingreso asl como el 
costo del dinero (costo de oportunidad de estar lfquldo). 

El nivel de empleo compatible con el equilibrio, para Key· 
nes no puede ser mayor que el pleno empleo, o sea, el punto de • 
lnterseccl6n de la oferta global de trabajo con 11 demanda glo·· 
bal. Pero no existe ninguna r1z6n para pen1ar que el volumen de 
la demanda global sea Igual· 11 nivel de pleno empleo. Aun mis,· 
el empleo no podrl aumentar 1·meno1 que aumente la lnversl6n pe• 
r1 que se cubra el rezago en el con1umo con respecto al Ingreso. 
Por consiguiente, el empleo depende de 11 funcl6n de oferte to·· 
tal, de 11 propensl6n al consumo y del volumen de lnversl6n. C~ 

mo 11 oferta (dependiente de.1us condiciones ffslcas) y la pro·· 
pensl6n 11 consumo son relativamente estable1 en el corto plazo, 
entonces el empleo depende principalmente del volumen de la In·· 
versl6n y su efecto mulltpllcador en el Ingreso. 

E 1 equl l lbrlo de la renta en le "Teorfl General" se esta•• 



blece bajo la afirmación de que, como definiciones contables, el 

1horro y la Inversión son siempre Iguales, es decir, que la suma 
del consumo total y del ahorro total daban el mismo volumen de -
renta o Ingreso que la suma de consumo total y de la lnverslOn -
total. Dicho en otra forma, el Ingreso nacional serta el mismo­
s! la inversl6n o el ahorro fueran de la misma magnitud dado un­
nlvel de consumo. Sin embargo, Keynes demostrO que ahorro e ln­
verslOn resumtan las Intenciones mAs que las acciones de ahorra­
dores e Inversores. En la realidad nor11almente difieren ambos • 

agregados. 

En el proceso que conduce a la igualaclOn de I• lnverslOn· 

y el •horro, se d•n v•rl•clones del Ingreso que pued•n resultar· 
en elev1dos niveles de desempleo. 

Al demostrar que en el sistema se da .. una sltuacl6n perm1·­
nente en que los factores productivos no son utilizados en todo· 

su potencial y en donde la lnverslOn fluctú• porque el conocl· • 

mlent,o del futuro econOmlco descansa en una base precaria, Key·· 
nes propone la lntervenclOn directa del estado en la economfa. • 
Ello como manera de raclonallz1r y dar certidumbre a la lnver· • 

sl6n como generador• de empleo y motor del desarrollo a travts • 
del gasto pObllco y de una decidida polttlca de dtflclt pGbllco· 
presupuestarlo. 

El anallsls de Keynes no cumplla, para sus criticas, con -
la vls16n de largo plazo, esto es, no daba respuestl a la dlnAml 

ca del comportamiento de las variables utilizadas. El enfoque· 
de Keynes centra la atencl6n en medidas que compens1n la 1ctlvl· 

dad cíclica de la economta en el corto plazo. Cuando se le cue~ 
tlona respecto de las Implicaciones del gasto pObllco y la lnver 

1l6n en el largo plazo, Keynes responde que "en el largo pl•zo • 

todos estamos 11uertos". Fueron sus dlsclpulos los que se encar· 

garon de dlna11lzar la teorl• Keyneslan•. 
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1 ,3,2 POST-KEYNESIANOS. 

La dinamización de la teorla Keyneslana empez6 con Sir 
Roy Harrod y el Prof. Evsey D. OoJmar. Se postuló que la Inver­
sión adicional no s6lo creaba empleos o Inflación y, por lo -­
tanto, elevaba el Ingreso total en t6rmlnos reales y n6mlnales­

en el corto plazo, sino que también generaba crecimiento en el­
producto agregado a cualquier nivel de empleo, Incidiendo en el 
Ingreso total real de acuerdo con el valor del cociente capl· -
tal-producto. 

A diferencia del equilibrio est&tlco analizado en Walras, 
donde los agentes económicos est&n sujetos a fuerzas que requl~ 

rende ajustarse, el an&llsls de Sir Roy Harrod implica que el· 

avance económico es sostenido a una tasa de crecimiento que ex· 

presa la condición en la ~ue los.productores est&n contentos·· 
con lo que hacen (tasa de crecimiento empresarial). Esta tasa· 

multlpl lcada por un cociente que expresa los requerimientos de· 
capital deber& ser Igual al ahorro (expresado como la propen· • 

sión marginal al ahorro) (34). El anterior equilibrio supone· 

que el cociente capital/producto es constante, 6sto bajo los s~ 
puestos de Innovación tecnol6glca neutral y una tasa de lnter6s 
constante. Al modelo anterior, Harrod aftade un cociente mas, • 
denominado crecimiento natural, esto es, la tasa de crecimiento 
que esta dada por condiciones tales com~ población, recursos n~ 

turales y potenciales tecnol6glcos. De tal forma que la condl· 
cl6n Gltlma de equilibrio estarla dada por la Igualdad de las· 
tasas ~e crecimiento natural, empresarial y real ( el creclmle~ 
to que eventualmente alcanza la economfa). Harrod reconoce •• 
que las decisiones de lnversl6.n y volumen de producción de los• 

empresarios pueden no coincidir. con la tendencia ascendente o • 
descendente del ciclo económico. Los desfases entre las decl·­

slones micro y macroecon6mlcas pueden acentuar el desequilibrio 

y no reducirlo. Para Harrod no existe ninguna raz6n para que -
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coincidan las decisiones de Inversión ni existe nlngQn mecanis­

mo Inherente al funcionamiento del sistema que tienda a Igualar 
las tasas de crecimiento. 

Precisamente el análisis de la desigualdad entre las ta-­
sas de crecimiento advierte si una economla tendrl una tenden-­
cla hacia el estancamiento a largo plazo o una tendencia al au­
ge con presiones Inflacionarias. 

Economtas al~amente desarrolladas e Industrializadas tle~ 

den a generar un alto grado de ahorro, pero encuentran el limi­
te Impuesto por el pleno empleo de la f~erza de trabajo. De -~ 

ahl la necesidad de recurrir a movimientos Inmigratorios de - -

fuerza de trabajo extranjera. De tal forma que los movimientos 
ascendentes son ·de corta duración y existe una tendencia cróni­

ca ·al subempleo de los recursos, que Implica un crecimiento del 

Ingreso real menor al potencialmente posible. 

El caso contrario se presenta en economlas en desarrollo· 

con poca capacidad do ahorro, en donde la lnversl6n realizada -
tiende a ser perslstentemente Inferior a la necesaria, generan­

dose una tendencia a crear un exceso de demanda Insatisfecha. • 

La expansl6n sera en estas economlas, vigorosa y prolongada y -
las depresiones breves y contenidas. Generlndose de esta forma 
una tendencia Inflacionaria. 

Las tendencias antes mencionadas son, sin embargo, lnsufl 
cientes para explicar la coyuntura del capitalismo en la actua· 

lldad, donde coexisten slmultAneamente lnflacl6n con una suboc~ 

pacl6n de los recursos productivos. 

Por otro lado, Domar entiende el problema de la lnversl6n 

en forma dual, por un lado aument~ el Ingreso y por otro lncr! 
menta la capacidad productiva; 6sta Qltlma variara en funcl6n· 

-27-



de los recursos naturales, de 11 fuerz1 de trabajo y del estado· 
de la t6cnlc1. Su fOrmul1 de equilibrio con ocupaclOn plen1 se· 
define en 11 momento en que 11 lngr110 n1clon1l se 1qulp1r1 con· 
11 c1p1cld1d productlv1. Debido 1 que 11 Ingreso es resultado • 
del 1umento r1l1tlvo de 11 lnv1r1IOn, 11 fOrmul1 de equilibrio· 
en t6rmlno1 dln•mlco1 requiere que 11 11 lnvenlOn y 11 lngr110 •• 
crezcan 1 un1 t111 porcentual anual con1t1nt1 Igual 11 producto· 
de la prop1n1IOn marginal 1 ahorrar y la productividad media de· 
la lnv1r110n" (lS) este producto e1 Igual al aumento de 11 c1-
p1cld1d potencial. En poc11 p1lebr11, para que exl1ta equlll· • 
brlo 1n t6rmlno1 dln6mlco1, 11 necesario que 11 lnver1l6n y el • 
lngruo crezcan en forma proporcional al lncr11Hnto en h capac!' 
d1d productiva. 

Domar admite que en ttrmlno1 Keyn1slano1 no basta con In•• 
vertlr hoy los ahorros de ayer. La lnv1r116n en un periodo• 
siempre deber• ser mayor al ahorro del periodo anterior; por lo· 
que pira Domar es necesario Inyectar dl1r)am1nt1 dinero nuevo, • 
para que la 1conomfa se de1arroll1 • un ritmo acelerado. 

El modelo Harrod•Domar consiste pues, en 11 dlnaml11cl6n • 
de las condiciones de equilibrio Keyneslano (lnversl6n Igual a· 
ahorro). En la colaboracl6n m11 reciente de modelos que se ace! 
c1n 1 las conclu1lones anteriores, se pueden citar a autores co· 
mo Nlcholas K1ldor. 

Kaldor en 1u l lbro "The Theory of Capital" (36) uume h • 
ecuaclOn Harrod•Domlr como punto de partida para elaborar un mo· 
delo de dlstrlbucl6n del Ingreso y 1cumul1cl6n de c1plt1l capaz· 
de expllc1r algunos resultados del desarrollo econ6mlco de poat· 
guerra tales como: 

Un cr1clml1nto continuo en los volOmenes de produccl6n• 
y product lvldad del trabaJ01 
Un Incremento en la cantidad de capital por trabajador; 

Tasas sostenidas de ganancias de capital; 
Coeficientes uniformes de relacl6n c1plt1l•producto; 
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Alta correlaclOn entre ganancia-Ingreso, lnverslOn·pr~ 

ducclOn, salarlos-productividad; 
Las diferencias entre el Incremento en la productlvl-­
dad y producclOn total entre distintos pafses. 

Al Igual que el modelo Harrod·Domar, Kaldor expone ~ue la 
tendencia hl1tOrlca es mas bien a acumular fuerzas en desequlll 
brlo debido a la Incertidumbre respecto a la lnverslOn, de tal· 
forma que un equilibrio en movimiento, con firme crecimiento, -
a6n 11 se alcanza e1por,dlcamente, es necesariamente Inestable. 
Kaldor hace 1el1 planteamientos para establecer la naturaleza -
del crecimiento en equilibrio: 

1) Ta1as de retorno (o productividad de la lnverslOn) de• 
escala constante en cualquier proceso de produccl6n; 

Z) Ausencia de progreso t6cnlco ( no cambia la funcl6n de 
producclon final); 

3) Los precios de las mercancfas se encuentran en un pun· 
to de equilibrio, es decir, hay una regla general de -
competencia; 

4) Toda1 las ganancias son ahorradas y los salarlos cons~ 
mi dos, misma condlcl6n de equilibrio de Kaleckl; 

5) Existe estricta complementarldad entre capital y trab! 
jo~ 

6) Existe una oferta de trabajo Ilimitada a un salarlo -­
constante. 

En el modelo final de Kaldor las relaciones de equilibrio 
est6n dadas por tres funcione• con un total de diez variables;· 
aquellas son: la funcl6n de ahorro, la funclOn de progreso t6c­
nlco y la funcl6n de lnversl6n. La Importancia de su modelo r! 
1lde en el hecho de que para que exista equilibrio dln6mlco se· 
debe cumplir la Igualdad ahorro-crecimiento, o lo que es lo mi! 
mo, ahorro·lnver1l6n en t6rmlnos Keyneslanos. (37) 

Los modelos revisados a partir de Keynes reconocen la - -
Inexistencia de un equilibrio lntrlnseco en el desarrollo del -
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capitalismo, concluyendo que aun cuando se lograra dicho equili­
brio serta necesariamente Inestable. 

Es necesario recordar que la revisión de los autores pos-­
keyneslanos hecha hasta el momento, pretende ubicar la Idea de -
equll lbrlo macroecon6mlco en termines de la dinámica del desarr~ 

1 lo. Aun más, "la mayor parte de la teorla del crecimiento eco­
nómico está dedicada al análisis de las propiedades de los esta­
dos estables y a averiguar si una economla que Inicialmente no -

se encuentra en estado estable puede evolucionar hasta el estado 
estable si procede con apego a las reglas especificas del jue- -
go. 11 (38) 

1.4 EQUILIBRIO, ESTABILIDAD Y POLITICA ECONOMICA. 

Como senalé anteriormente, el concepto de equilibrio es -­
muy general, debido a que puede ser aplicado a cualquier sltua·· 

cl6n que se· caracterlze por un conjunto de fuerzas lnteractuan·· 

tes. Es un estado en el cual las fuerzas opuestas se encuentran 

balanceadas. De acuerdo a los principios de la oferta v la de~­

manda, el equilibrio se entiende como el punto en el que los co~ 
sumldores estan dispuestos a consumir exactamente lo que los pr2 
ductores estan dispuestos a producir a un precio determinado. C2 

mo las curvas de la oferta v la demanda globales representan el­
conjunto de todas las combinaciones de produccl6n v precio satl~ 

factorlas para compradores v vendedores, el equilibrio del que -
hablamos es la interseccl6n de esas dos curvas. El punto de ln­

terseccl6n de ambas curvas es el nivel de precios en el que el -

mercado está en equilibrio. 

Dicha ~ondlcl6n es gen6rlca y sujeta a mOltlples Interpre­
taciones pero el equilibrio, como profunda preocupacl6n del pen­

samiento econ6mlco, debe ser, en principio, entendido como un r! 
curso metodol6glco en el estudio de mOltlples fen6menos econ6ml­

cos. El equilibrio pu6s, es un requisito analftlco en el estu·­
dlo de la estabilidad v las polftlcas de establllzacl6n que nos­

conciernen. 
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La estabilidad, por su parte, juega un papel fundamental en 

la macrodlnámlca económica, junto con las teorlas del crecimiento· 
y de los ciclos económicos, esto es, el conjunto de las teorlas •· 
que analizan el movimiento de los sistemas econOmlcos a lo largo· 
del tiempo. El anéllsls de la estabilidad tiene que ver con el •· 
comportamiento de las variables de un sistema económico fuera de · 
equlllrblo y su sensibilización para adecuarlas a camblolmedlante 
la polltlca econOmlca. 

En el anál lsls de la establ 1 ldad, las relaciones econOmlcas 
son expllcltamente dependientes de la variable tiempo, de tal for· 
maque la estabilidad conlleva variables cuyo valor cambia en el -

tiempo. 

Pero tambl6n puede entenderse desde la perspectiva de las relacio­
nes entre los precios, los salarlos y las utilidades. 

De esta forma, la estabilidad debe entenderse prlmordlalme~ 
te como un curso de desenvolvimiento económico caracterizado por -
niveles de p~oduccl6n, lnversl6n, precios y empleo compatibles con 

la determlnacl6n y el control de los márgenes de oscllacl6n del m~ 
vlmlento clcl leo de la economla. Las medidas de correccl6n y aju.!_ 

te de los desequilibrios resultantes del ciclo se denominan polltl 
cas de establllzacl6n econ6mlca y constituyen un elemento fundame~ 
tal del ejercicio de la polftlca econ6mlca. 

Es precisamente en la orlentacl6n de dichas polftlcas de 

establllzacl6n, donde el debate es mayor. Para aquellos que se 
fundamentan en la politice de la mano Invisible de Smlth, el ajuste 

debe ser a trav6s del sistema de precios, cambiando los precios r! 
la tlvos del mercado que se encuentra en desequilibrio y moviendo· 
de esta manera el sistema de precios hacia un equilibrio mOltlple· 

de mercados. 

Para los partidarios de la rectorta del Estado en materia • 
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económica, existe la vlslOn de que la estabilidad Onlcamente puede 
resultar del ejercicio del poder· del Estado a través del control -
central Izado de la Inversión pC.bllca y la asignación Indicativa de 
recursos, de acuerdo a las prioridades Nacionales. 

Las actuales condiciones del capitalismo han demostrado que 

es necesario que el Estado Intervenga racional Izando varias actlv.!. 
dades de la cconomla y garantizando la reproducción del mismo. La 

planeaclón Inductiva es en este sentido, una lmport~nte herramienta 
con la que cuenta el Estado para Intervenir en la dirección de la· 
dlnamlca de crecimiento a través de la Inversión pObllca. 

El Estado a partir de los 30's ha aceptado la responsabili­

dad para alcanzar metas tales como est1bllldad de precios, recupe­
ración económica y pleno empleo, y ha definido polftlcas fiscales 
y monetarias que ase~uren el desarrollo. 

Asimismo la exp1nsl6n del poder estatal en la economfa no -
respondió, como afirman algunos economistas, a ninguna ldeologfa -
o alguna ruptura con el pasado; tiene m6s bien profundas rafees en 

el desarrollo mismo del sistema. 

La Intervención del Estado en la economla permite regular -

y controlar la actividad privada al ·Inducir sus acciones en materia 
de la Inversión y de consumo al aumentar sus opciones posibles de· 
desarrollo. La actividad privada por su parte, busca un costante 
mejoramiento tecnológico y productivo al estar motivados por el -­
m6vl I de ganancia. L~ combinación de entidades pQbllcas y priva-­

das en las economlas capitalistas contempor6neas han buscado satl! 
facer las necesidades humanas y aumentado las oportunidades para -

futuras Inversiones asegurando el entorno social y económico. 

El control y coordinación del poder económico de la sacie-­

dad, necesarios para asegurar la reproducción del sistema, han pr~ 
plclado mejorfas en la recopllaclón y procesamiento de la Informa-
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clón a través de avanzadas tecnologías. Ello ha sido de partlcu-­

lar Importancia en el desarrollo de modelos cconométrlcos que per­

miten un mayor margen de decisión en el ejercicio de la política -
económica. 

Con la Intervención del Estado en la economía, la proposl-­
clón de que la establl ldad económica es deseable y posible a través 

de la acción gubernamental, ha dejado de ser una simple Idea para­

convertirse en una realidad. 

Debido a que la Intervención en la economfa por parte del g~ 

blerno ha sido una caracterfstlca del desarrollo reciente de los -

sistemas de economfa capitalista v debido a que la Intervención -­

tiene como uno de sus objetivos fundamentales la conducción de una 

polftlca para la estabilidad v el crecimiento, las polftlcas de e~ 

tablllzaclón deben ser entendidas Cinicamente en el marco de lapo­

lftlca económica. En tendiendo por esta Ciltlma el "aspecto econó­

mico de la polltlca gubernamental en general: es la Intervención -

deliberada del ·gobierno en los asuntos económicos para realizar -­

ciertos fines" (39) 

La establl lzacl6n es una acción del gobierno v no puede en­

tenderse fuera del marco estatal. Esto es, debe ser comprendida -

como la formulación de decisiones emanadas desde v referidas a un 

poder polltlco constltufdo, cuya maxlma expresión es el Estado. 

Por ello, los objetivos económicos de la polltica económica v de-

la estabilización estin simultanea e lntimamente ligados a la 

preservación v protección del ente jurfdlco-potestatlvo denomina­

do Estado. Asf, los propósitos v objetivos económicos euan lndl 

solublemente ligados a objetivos potftlcos v la decisión de aten­

der ciertos problemas económicos ·salvaguarda las estructuras e -­

Instituciones polftlcas de ta sociedad. 
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El hecho de que este trabajo trate de las polltlcas econ~ 

rnlcns que buscan conseguir la estabilidad en el crecimiento, no 

significa que se pierda la vlsl6n y que no se reconozca que es -

la estabilidad social y polltlca de cualquier sociedad lo que se 

encuentra en el fondo del problema. La estabilidad económica d~ 

be contemplar la estabilidad de los pueblos, es decir, debe refl~ 

jar cierta compatlbllldad entre el desarrollo de las fuerzas pro· 

ductivas y las relaciones sociales que surgen de la estructura -­

económica. 

Sin embargo, el desenvolvimiento económico ha demostrado -

~ue las polltlcas de estabilización tienen costos sociales y poll 

ticos. La discusión est~ dada en términos de las opciones polltl 

cas para lograr la estabilización. Esto es, si se debe lograr a 

través de la violencia Institucionalizada o dictadura, o si la e! 

tablllzaclón Implica un mayor grado de participación social y de 

formas democráticas. Y por Ciltlmo si la estabilización Implica la 

mantención del status quo soclo-polltlco, o si conlleva cambios ~ 

en las estructuras de las sociedades, 
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CAPITULO 11 

CICLOS ECONOHICOS Y POLITICAS DE ESTABILIZACION 



2. 1. CICLOS Y POLITICAS ECONOHICAS ANTICICLICAS. 

Los estudios referentes al ciclo económico concuerden en 

que este es una caracterfst:lca:de la historia de las sociedades - -

Industriales. Su causa se· encuentra en la misma dln.'.\mlca del procE_ 

so de crecimiento. Los ciclos económicos son un fenómeno Inherente 

al capitalismo. 

El estudio especializado de la forma cfclica en que ocu­

rre el crecimiento económico demuestra que existen distintas formas 

de tlpltlcar las tendencias y fluctuaciones en el crecimiento. (1) -

Concluyendo que las fluctuaclones clcllcas estan caracterizadas por 

fases perfodlcas de expansión y contracción económica en periodos -

que exceden de un ai'lo. (2) 

AOn cuando el ciclo en realidad no se reproduce en igua­

les condiciones periódicas, o con la misma Intensidad, su caracte-­

rlstlca clcllca es debido a que la'dllat~clón y la contracción se -

repiten a trav6s del tiempo y en forma similar. A diferencia de -­

las fluctuaciones en algunos aspectos de la actividad económica (c~ 

mo en el salarlo, tasas de lnter6s, ganancias, precios, producción­

de acero, etc.) Los ciclos son fluctuaciones de la actividad econ~ 

mica general que surgen de f luctuaclones particulares en varias ac­

tividades de la vida económica. 

Los ciclos económicos pueden ser cortos o largos, (3) -­

aOn cuando todos ellos manifiestan las fases de prosperidad, rece-­

slOn, depresión y recuperación. Las crisis, por su parte, pueden -

ser representadas grAflcamente como el punto de flexión entre la 

prosperidad y la depresión y significan una serla perturbación y 

una situación de tensión y, en algunos casos. de enfrentamiento so· 

c la 1. 
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La fase de prosperidad, se presenta generalmente con un -
aumento en el nivel de precios debido al Incremento en la demanda, -

la relativa poca elasticidad de la oferta y el aumento en el volumen 

de clrculacl6n del dinero, asl como un aumento en las facilidades de 
cr6dlto y un aumento en el volOmen de ganancias (por el retraso en -
los elementos del costo), La forma en que los anteriores elementos­

se conjugan y acumulan, determinan un alto ritmo de producción. Sin 
embargo, la fase de dllatacl6n comienza a ceder cuando se limitan 

las fuerzas a1cendentes. Los costos experimentan una alza gradual y 

el margen de utilidades empieza a dlsml~ulr, el cr6dlto bancario - -
puede reducirse por los efectos que produce la expansl6n sobre la b! 
lanza de pagos, al volverla deficitaria tanto por el Incremento en -

los precios como por el Incremento en la demanda de lmportacl6nes. -
La acumulacl6n de estos elementos 1 Imitan la expansl6n. 

Sobreviene el receso, caracterizado por una caída en la • 
producción Industrial, asf como una reduccl6n en el volQmen de lnve! 
sl6n (reduccl6n en la confianza y en las expectativas de utilidad) y 

una baja en el merc~do de valores. Se debilita el mercado de dinero 
y el volGmen de cr6dlto. La acumulación de estas fuerzas conforman· 
la antesala de la depresión caracterizada por una dlsmlnucl6n gene·· 

ral de la actividad econ6mlca. Se reduce la produccl6n de bienes y· 

servicios y el volOmen de ocupación y se presenta una contracción 

del cr6dlto bancario y una sltuacl6n de p'rdlda en el poder adqulsl· 
tlvo de la moneda. AQn cuando la calda es general, no es uniforme· 
en todas las ramas o sectores de actividad econ6mlca. Existen cam·· 
blos en la estructura de precios relativos, los salarlos reales ba·· 

Jan y aumenta la dlsposlcl6n de existencias acumuladas. 

La propia dln•mlca del desarrollo te encarga de que las • 
anteriores condiciones encuentren su limite. Ello aunado a descubrl 
mlentos de nuevos mercados, las mayores expectativas de ganancia y • 

cambios en el marco jurfdlco Institucional, proporcionan los elemen· 

tos para el repunte económico y la recuperación, lnlclandose ast un· 
nuevo ciclo, 
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Las anteriores consideraciones ratifican- la Idea de que· 
el ciclo, como parte constitutiva de la dln~mlca capitalista, es la 
mejor muestra de que el desarrollo económico se lleva a cabo fuera­

de las condiciones de equilibrio estable. El ciclo es la muestra -

de la Inestabilidad fundamental del sistema, la prueba de que el -

sistema no puede crecer en una lfnea definida de equilibrio. El nl 
vel de fluctuacl6n mide la vulnerabilidad y volatilidad que, en el· 
tiempo, experimenta la economfa. El ciclo es la raz6n de la exls-­
tencla y perfeccionamiento de medidas de establllzacl6n econ6mlca -

que buscan reducir el grado de Incertidumbre v de tensl6n social. 

AQn cuando existen diversas Interpretaciones con un alto 
grado de cientificidad, existen otras mas que atribuyen el movlmle~ 

to cfcllco a condiciones extraecon6mlcas, Entre estas ~!timas se -
encuentran aquellas fundamentadas en las condiciones meteorológicas 
de manchas solares o las teorlas de los ciclos de las lluvias, la· 

poslcl6n de venus, las variaciones en la vitalidad humana, etc. E! 
tas expl lcaclones carecen de sentido e lnter6s para el economista,· 
debido a que provocan un cambio de atención de los verdaderos pro·­

blemas del desenvolvimiento económico. 

Existen asfmlsmo, otras explicaciones que se fundamentan 

en los cambios en la actitud mental de los hombres hacia las candi· 

clones reales. En otras palabras, estas explicaciones atribuyen el 
ciclo a causas psicológicas. Especfflcamente enfatizan los errores 
de predicción v sus decisiones resultantes, como causa del movlmle~ 

to crcllco, Olflcllmente se puede atribuir a dichas explicaciones· 

un caracter clentlflco sobre las causas del ciclo; el entorno pslc~ 
16glco es mas bien una manifestación de las causas reales y no fun­

damento de lo que pretende explicar, 

Existen varias versiones del ciclo que atribuyen las os· 

citaciones a las contradicciones Internas del sistema, explicando -
que los ciclos son Inherentes al capital lsmo moderno. 
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Una de estas versiones, que explica el cambio por lasco~ 

dlclones estructurales, es la teorll de la lnnovacl6n y del cambio -
tecnol6glco de Joseph Schumpeter. Las Innovaciones tecnol6glcas no­
s6lo traen aparejado un Incremento de, la demanda de bienes de capl-­
tal, sino que es un campo para aumentar li productividad y abatir -­
costos, generando nuevas y mas elevadas expectativas de ganancia. 
Produclendose asl olas de progreso y auge. Las dilataciones se dan­
cuando las Innovaciones se llevan a la practica¡ las contracciones -
cuando la sociedad trata de adaptarse a los cambios que 1xlg1n es­
tas Innovaciones, 

Otro tipo de 1xpllcacl6n estructural es aquella que atri­
buye el fin de la 1xpansl6n a la lnv1rsl6n excesiva. Esto es una s~ 

breproduccl6n general de m1rcancfas respecto al volQmen de consumo,­
s lendo dicha sobr1produccl6n la causa real de la crisis. Dentro de• 
esta corriente pu1d1 uno r1f1rlrs1 a Marx como primer autor que vi•• 
suallz6 el problema. (verpags. 9 y 10 del cap. 1). 

La otra cara de la moneda esta representada por el conJu~ 

to de teorfas comunment1 llamadas de subconsumo, que encuentran la • 
causa de la crisis y de la depresl6n subsiguiente 1n la Incapacidad­
de los consumidores para adquirir productos de la Industria a pre· • 
clos que cubran sus costos. 

La anterior 1xpllcacl6n constituye el paradigma que dl6 • 
sustento al desarrollo de posguerra y a la decidida lnterv1ncl6n del 
sector pGbllco. En primer ttrml~o, esta 1xpllcacl6n argumenta una· 
Incapacidad lntrln11ca del sistema para proporcionar 11 suficiente • 
poder adquisitivo, creandose de esta forma una gran corriente de bl~ 

nes que no pueden vende rs1 a prec 1 os re'mun1i'at 1 vos para 1 l p roduc• • 
tor. En 6pocas de auge, expone la teorla, 11 retraso de salarlos y• 
la desigualdad de Ingresos producen una r1duccl6n de la capacidad de 
consumo (ver Hal thus P. 8 cap. 1) Cuando u da un 1 ncremento en la• 
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produccl6n sobreviene la crisis, pués la capacidad adquisitiva de -
la gente no puede absorber la corriente de bienes a precios remune­
rativos para el productor. El remedio a esta sltuacl6n (expone la­
teorfa), es una mayor Igualdad en la distribución del Ingreso como­
una forma de eliminar al crisis y la desocupación del sistema econ~ 
mico, favoreciendo de esta manera la expllcaclOn del Incremento del 
gasto a través de servicios sociales, el crecimiento de los slndlc! 
tos y una mayor partlclpacl6n de las clases asalariadas en el pro-­
dueto nacional. 

"La escuela del subconsumo ••• ha obl l gado a 101 econ6ml!. 
tas a considerar la posibilidad de que el ahorro de la comunidad 
puede ser excesivo y de que el sistema econ6mlco caiga en el dese-­
qulllbrlo por hs variaciones del ritmo de gasto y ahorro del lngr.! 
10 nacional". (4) 

Como hemos visto anteriormente, el ahorro y la lnversl6n 
no se Igualan en forma automttlca. El proceso que lleva el ajuste· 
de dichas variables ha sido analizado por Keynes, quien asume que -
existen varios equilibrios, posibles entre los cuales la ocupacl6n­
plena, como expresl6n de equilibrio entre oferta y ·demanda agrega-­
da, es un cuo especial. El nivel de tuas de Interés no es en Ke.x, 
nes al estilo cUslco lo que equilibra el ahorro.y la lnversl6n. P! 
ra Keynu el lnterh es el precio de la !liquidez del capital, 

esto es, el precio que equilibra la demanda de efectivo 
con la cantidad disponible de efe~tlvo. Pero la diferencia entre -
ahorro e lnvers16n crea un desequilibrio que toma la forma de auges 
y depresiones, sltuacl6n que explica los ciclos econ6mlcos. 

Keynes explica que son las previsiones de ganancias, las 
que Incentivan la lnversl6n y dilatan la produccl6n. En su formula 
de Ingreso, dada una tasa de consumo, el vol6men de produccl6n de-­

pender• del Incentivo para producir que estt en funcl6n de la efl-­
clencla marginal del capital y de la tasa de lnter6s. Por lo ante­

rior se sugiere "que el cartcter esencial del ciclo econ6mlco y, -
especialmente, la regularidad de la secuencia de tiempo y de la du­
ración que justlfl'ca lo que llamamos ciclo, se debe sobre todo a C.2, 
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mo fluctua la eflcacf1 m1rgln1I de c1pltal ... (5), Olch• eflc1cfa • 
marginal tiene un1 propensl6n 1 dlsmlnulr.(6) El volOmen de lnver· 
slón resultante de la eflc1cr1 m1rglnal del capital determln1ra la· 
escala de produccl6n de 11 comunld1d y el nivel de ocup1cl6n. En • 
este punto es Importante, debido • que, 1 diferencia de la economfa 
ctaslCI, donde el lnterts es el medio por el cu1l u Igualan ahorro 
e Inversión, Keynes aduce que • corto plazo, la Inversión produce • 
un lgu1I voldmen de ahorro pe~o por medio de un mayor nivel de In·· 
gresos y no a travt1 de una mayor t•s• de lntert1. Es • tr1vt1 de· 
una mayor lnver1l6n y caplt1llzacl6n que 1umenta 11 p1rte destln1da 
al ahorro. De e1t1 m1ner1, un Incremento en 11 t1s1 de lnterls pr~ 
vocara un1 disminución en 111 1ltern1tlv1s de Inversión rent1ble y· 
reduclra 111 po1lbllld1d11 de m1yor •horro por la e1ld1 del Ingreso 
nacional. Por ello Keynes unel1: "Asf, el remedio del auge no es 
una t1s1 1lt1 de lntert1, sino una mts b1j1; porque e1t1 puede • 
hacer que perdure el l l1m1do auge" (7). Entonces puede penuru 
que uno de los. mas lmportent•• objetivos de 11 polftlca economice • 
sera 11 de evlt1r lis depresiones y procurar con1erv1r de este modo 
un cuasi-auge continuo. 

Lis recomend1clone1 que se derlv1n hin sido llev1d11 1 • 
cabo en mayor o menor medid• en todo1 101 p1f1e1 con de11rrollo c1· 
plt1llst1 de posguerr1. L11 lde11 que se desprenden son de promo·· 
ver 11 lnver1l6n y el consumo • nuevos y m1yore1 niveles. El con•! 
mo para Keynes "es el Onlco objeto y fin de 11 1ctlvld1d econ6mle1" 
(8). La lnver116n, por 1u lado, debera ser promovida en form1 pQ•• 
bllca o prlv1d1 p1r1 deiermln1r el nuevo nivel de dem1nd1 efectlv1• 
v por lo tinto el nivel de empleo. Keyne1 concluye que 11 regulaM~ 

clón de 11 lnver116n en bienes de c1pltal no puede dej1rse en minos 
prlvad11. El Estldo esta en mejor 1ltu1cl6n de c1lcul1r 111 necesl 
dades a l1rgo pl1zo en funcl6n del m1yor beneficio 1ocl1I. L• Idea 
anter lor es un1 c l1r1 mue1tr1 de lo que Keynes ent lende por lo 11 10· 

clallzaclón de h Inversión", esto e1, un1 polftlc• de regullclón • 
de 11 Inversión con el fin de contr1rrest1r lis f luctu1clones cfcll 
cas de la Inversión prlv1da. En poc11 p1l1br1s, el control de 11 • 
Inversión, se convierte en el elemento clave de regul1clón del el·· 
clo, ello lmpllc1 una Interferencia del sector p6bllco sobre todo· 



el proceso de Inversión. El Estado, debiere\ entonces aumentar los­
gastos para aumentar el nivel de demanda efectiva. Este gasto pue­
de canalizarse a trav6s de las obras pGbllcas estimulando asl la In 
versl6n privada, 

Para Keynes, la frugalidad no constituye (como en los 
cl6slcos) una norma de conducta racional (Smlth), sino una forma de 
Impedir el crecimiento de la riqueza. 

AOn cuando Keynes aboga por una mayor "social izacl6n de· 
11 lnversl6n", distingue lo anterior de un sistema de socl1ll1mo de 
Estado, "No es 11 propiedad de 101 medios de produccl6n lo que co.!!. 
viene 11 Estado uumlr". (9), Como 1eftll1 Dudley Dlllard, 11 teo·­
rf1 econ6mlc1 y 11 poslcl6n pol1tlc1 de 'Keynes, "n deriva de su P,!! 
slcl6n practica que puede ser caracterizada como un ataque 11 capl­
tlllsmo financiero y una defen11 11 capitalismo Industrial" (10). 

Dicha polftlc1 es fortalecida cunado Keynes atribuye los 
mayores males del c1plt1llsmo 1 11 Inestabilidad monetaria. Keynes 
argumenta en favor del dinero dirigido que tendiera a la e1tablllz! 
cl6n del nivel de precios Interiores. AOn cuando Keynes criticaba· 
la lnflacl6n y la deflacl6n, consideraba a la lnfl1cl6n moderada c~ 

mo un mal menor, debido a que ello daba ple 1 mayor movllld1d so-· 
ci11 y 1 11 emnclp1cl6n de 11 sociedad respecto a 11 poslcl6n del • 
rentista. 

En sus propuestas de polftlca, se encuentren 11 1boll· • 
cl6n del paro como una forma de de11rrollo y crecimiento de la rl·· 
quez1 nacional potencial; una mejor dlstrlbucl6n de 11 riqueza; una 
lmposlc16n fl1c1l progresiva que propicie 11 lnversl6n y de1llente· 
el consumo suntuario; un control Inducido sobre 101 proce101 de In· 
ver1l6n, que reduzca 11 agudeza de las fluctuaciones, y una 1utorl· 

dad monetaria fuerte para regular 11 oferta de dinero y dltmlnulr • 
el tipo de lntert1. 
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Pira Keynes 11 Igualdad era una de las condiciones esen· 
clales del progreso, dando lugar 1 una socied1d más ju1t1 y de esta 
manera eliminar los peores defectos del slstem1, sin suprimir el i~ 

dlvlduailsmo como sustento del c1pit1llsmo lndu1trl1I moderno. 

Lis interiores conclusiones constituyen un fund1mento s~ 

!Ido del funclon1miento de lis medld1s de polftlc1 econ6mlc1 que 
han propiciado un mejor1mlento en le evolución reciente de les eco· 
nomfas de mercado. Sin embargo, le escuel1 neocllslc1 moderna, he­
revl sado sus lnterpret1clones y propue1t11 respecto el ciclo econó· 
mico y 111 medld11 de polftlc• entlcfcllce. 

L• teorra monet1rl1 del ciclo constituye une de 111 ex·· 
plle1clones predominantes de este corriente de pensamiento. L1 te~ 

rfa monetaria del ciclo encuentre su antecedente te6rlco en le teo· 
rfa cuantitativa del dinero, cuya expresión mis slntttlca es 11 fól 
mula de Flsher.(11) ligado 1 .11t1 ecu1cl6n 11 tiene que el nivel -
de la oferte monetaria y les condiciones del volOmen del crtdlto, • 
son los factores determln1ntes que expllc1n el movimiento cfcllco. 

Pero el argumento prlnclp1I de los moneterlstes, es que 
la oferta de dinero es una variable exogen1mente determinad• por 
las autoridades banc1rl11 Y· ffnencleru debido• que el sector eco,, 
nOmlco·finenclero produce contracciones y dilataciones de le oferte 
monetaria y del crldlto, ello conduce• une expensl6n y contreccl6n 
de la Industrie y 11 actividad económica en su conjunto. "Le cara.E_ 
terfstica mis notable del ciclo económico es la fluctu1cl6n slmult! 
nea del volOmen de le produccl6n y del nivel general de precios", • 
(12) Este Oltim1 c1r1cterf1tlc1 es 11 principal rezón que arguyen· 
los moneterl sus en el manejo de le oferte monetaria. SI 101 pre·· 
clos son le expresión moneterfa y 11 m1nlfest1cl6n Oltlme de la 11· 

tuacl6n en le oferte y demande total, entonces, 11 1ccl6n debe ser· 
tomada en pro de un manejo adecuado del volumen de dinero p1r1 co·· 
rreglr los desequilibrios en precios y producci6n. (13) 

·lt6· 



La teorla monetaria expone que las causas del ciclo, se 
encuentran en una oferta monetaria el6stlca, debido a ello ocurren 

los cambios de precios caracterlstlcos del ciclo. Dicha elastici­
dad se origina en el sistema de cr6dlto (dep6sitos y.pr6stamos). -
Este sistema Implica la cre1cl6n de dinero a trav61 del sistema -­

bancario, siendo el vol6men de cr6dlto disponible un multlplo de -
111 reservas. La expansl6n y contraccl6n del cr6dlto es cr6nlca y 
conduce 1 auges y depresiones en forma repetida. 

El vol6men total de cr6dlto puede aumentar o dl1mlnulr­
v1rlando, por ejemplo, las reservas totales legalmente exigidas. -

E1tas reservas fuera del lanco Central son 1010 una parta del mon­
to total y un mdltlplo de e1ta1 11 el que determina la generacl6n­
secundarfa del dinero. El cr6dlto, en el ••pllo sentido de lapa­
labra, puede controlarse a trav61 de la manlpulacl6n de dl1tlnto1-
ln1trumento1 monet1rlo1 (ta1a1 de redescuento, operaciones de mer· 

cado abierto, lmpo1lcl6n de dep61ltos obligatorios, polltlca1 de -
cr6dlto selectivo, ta1a1 de lnter6s, etc.) cuyos re1ultados son·~ 
mentar o disminuir el total de cr6dlto. 

Pira la teorfa monetaria del ciclo econ6mlco, las varl! 
bles macroecon6mlcas se manifiestan en 6ltlma ln1tancla en el ambl 
to monetario, e1to es, son f1n6meno1 monet1rlo1. Y son esto1 cam· 

blo1 en el "movimiento del dinero", la causa principal de que exl!. 
tan variaciones en la actividad econ6mlca (1,). 

Uno de los expositores mas ortodoxo• del ciclo econ6ml· 
co R.G. Hewtrey explica que la demanda agregada es un fen6meno -­
principalmente monetario, por ello, la demanda de mercancfas 1ume~ 
ti (expresada en unidades monetarias) a causa de la exp1n1l6n del· 

cr6dlto, anlmandose el comercio, la produccl6n, subiendo los pre-­
clos, aumentando el voldmen de transacclone1 monetarias. Produ·· 
cl6ndo11 111 un Incremento en el lngr110 y los gallos, y por ende 
aumentando las presiones pera Importar maquinaria, re1pecto a la ~ 

capacidad del aparato productivo y del sector exportador. 

Las autoridades financiera• deben cuidar que dicho auge 

no repercuta en una lnflacl6n desencade~ada y en una ln1uf lclencla 
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de capacidad Instalada. 

En la bOsqueda de mantener estable la moneda, debido a • 

que el movimiento de expansión entrana mayores salidas de efectivo· 
y reducción de las reserves, le Banca Central se niega a seguir fa· 
cllltando recursos crediticios y divises al sistema bancario. 

Se hace necesario restringir el volOmen de cr6dlto, a~ 
mentar significativamente la tas?. de lnter6s, Iniciando asl el movl 
miento de contracción. 

Este proceso es ds cartcter ecumuletlvo, debido a que -­
disminuyen los cr6dltos, la demanda de mercancfes, los Ingresos, •• 
los gastos y aumenta la velocidad del dinero. Disminuyendo al de·· 
manda de cr6dlto se eliminan las causas que avivan el desequilibrio 
lnflaclonarlo que se manifiesta en mayores precios. Esta reducción 
en la demanda mejora la posición de los bancos, aumenta la llquld6z 
de los mismos y hace mas factible 11 futura reducción en la tasa de 

Interés activa con lo cual se abre la posibilidad. de una nueva ape!. 
tura crediticia y del Inicio de una fase ascendente. Entonces la • 
banca puede recurrir al mercado de dinero y a la polltlca de des· ·, 
cuento, como forma de aumentar la disponibilidad crediticia del s.1! 
tema bancario, propiciando asl una actitud mts liberal hacia los·· 
pr6stamos. Para los monetarfstas, los ciclos podrfan ser elimina·· 
dos con una poi ltlca bancaria adecuada. (IS) 

Un caso tlplco de recomendación de polltlca monetaria 
antlclcllca es el que se expone e continuación: 

Hlltón Frledman tocando el tema de fluctuaciones clcll·· 

cas expone en su articulo "Un programe monetario y Fiscal de establ 

lldad económica", que el propósito de los programas de establllz.! 
ci6n es el de dar establlldad'económlce en el corto plazo, asegura~ 
do objetivos como la libertad politice y la eflcacfa económica en· 
el largo plazo. 
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Su propuesta monetaria y fiscal Incluye 4 elementos: 1) 

el sistema monetario; 2) los gastos del Estado en bienes y servl-­
clos; 3) los pagos del Estado destinados a transferencias y¡ 4) la 

e1tructura fiscal. 

En primer t6rmlno, Frledman se propone una reforma al -
sistema monetario y bancario encaminada a eliminar tanto la crea-­
cl6n como la destruccl6n privada de dinero como el control discre­
cional de la cantidad de dinero por parte de la autoridad bancaria 

central. Adoptando para ello, un sistema de reservas al 100% eli­

minando la creacl6n secundarla, y el descuento y las actuale1 facuj 
tades sobre los requisitos que deben cumplir las reservas. Deja~ 

do al sistema bancario las actividades de depósitos y compensación 

y a las autoridades monetarias la creacl6n de dinero para f lnan- -
ciar d6flclt gubernamental o vlsceversa. 

Por otrQ lad~ propone una polftlca uniforme en cuanto -
al volGmen de gastos del Estado en bienes y servicios que responda 

a la voluntad pGbllca, con respecto al monto y tipo de servicios,· 
eliminando transferenclas(subsldlos) y polftlcas de gasto en fun-­
clón de las fluctuaciones clcllcas, propiciando de esta manera un­
volGmen de gastos estables. 

Por Oltlmo, propone un sistema fiscal progresivo basado 

prlnclpaimente en el Impuesto sobre la renta. El principio hacen­
darlo, bajo la Idea anterior, debera ser que la recaudacl6n equl-
11 brara el gasto del Estado o que existiese un d6flcit relacionado 

con el crecimiento en la cantidad de oferta monetaria. Para Frie~ 
man, tanto el nvlel de gravamenes como el principio presupuestarlo 

dependen de las consideraciones de ajuste a corto plazo. Lo esen­
cial de esta propuesta reside en que emplearfa mecanismos autom6tl 
cos que equllibrarlan los cambios en la demanda total y en la ofe! 

ta monetaria, asimismo elimina las medidas discrecionales en res·-



puesta a movimientos crcllcos. 

De tal forma que "los d6flclt y 1uperavlt pre1upuestarlos 
del Estado se reflejan •.• en varl1clones de le cantidad de dinero y· 
al rev6s, la cantidad de dinero Onlc1mente c1mbl1ri como con1ecuen-­
cla de esos d6flclt o superevlt. Un d6flclt slgnlflce un Incremento 
en la cantidad de dinero; un 1uper1vlt, un decremento." (16) 

La 1dopcl6n de e1t11 medld11 1ntlcfcllc11 propuestas ell­
mln1rr1 el c1racter de lnesteblllded que el Est1do Introduce el ln-­
tervenlr dl1creclon1lmente en un gren nOMero de 1ctlvld1de1 econ6ml 
CIS, 

Le propueste lmpllc1rf1 un volOmen de dinero determinado• 
automitlc1mente por 111 exlgencl11 de esteblllded Interior, eato es, 
por 101 d6flclt y 1uper1vlt presupuestarlos. Sin emb1rgo, le pro· -
puesta poco tiene que ver con 111 condiciones monet1rle1 lntern1clo­
nales y con los ajustes respecto ~I comercio lntern1clonel en el ma~ 
co de tipos de cimblo flexibles, determln1do1 en los mercados de di· 
visas, tal y como lo reconoce Frledmen. 

Frledman reconoce que 11 propuesta, pera lleg1r •el ple­
no empleo, requiere de une gr1n flexlbllld1d de 101 precios en lo~ -
bienes y f1ttores de produccl6n, que bejo lis actuales condiciones -
de rigidez 1err1 dlffcll suponer. 

Pera que une propuest• de este tipo funcionase, no s61o -
debiere contar con 1• flexibilidad de precios, Incluyendo 11l1rlos -
sino con le reduccl6n en el diferencial de tiempo que existe entre -
el reconocimiento del problem1 y le nece1ld1d de medld11 correctlv1~ 
a su adopcl6n y result1dos. Loa lapsos de tiempo, que Frledmen c•I! 
flca como dlscreclon1le1, podrfen reduclrae el Implementar su progr! 

ma de ajuste automitlco. 

AGn cuando reconoce el desfase entre la 1dopcl6n de medl• 
das y sus resultados, tanto en 111 reecclones eutomitlcas como en --
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las discrecionales, supone que en las reacciones automatlca1 el de! 
fase sera menor. 

Aparte del funcionamiento flexible del sistema de pre- -
clos que proporclonarfa gran eficiencia en el ajuste automatlco del 
sistema y las modificaciones en las decisiones de ahorro y con1umo­
de los Individuos respecto a los movimientos en los dtf lclt y super 
avlt del gobierno, se requiere en su propuesta de un clima pslcol6-
glco favorable a la e1tabllldad de precios, donde el comportamiento 
empresarial ayudase al objetivo del gobierno, 

Por Oltlmo, el autor reconoce que la propuesta no prete~ 
de eliminar la1 fluctuaciones cfcl lca1 de la produccl6n y el empleo, 
sino propone un programa estable de polftlca fiscal y monetaria que 
elimine los efectos negativos de la lntervencl6n gubernamental en -
la economfa, y que posibilite al gobierno contrarre1tar 101 efectos 
nocivos generados en otros sectores de la economfa. 

Es necesario reconocer, a estas alturas del trabajo, que 
el pensamiento neocl61lco a travts de la teorfa monetaria ha modlfl 
cado 1us planteamientos y propone medidas al desenvolvimiento econ~ 
mico contemporaneo. AQn cuando 1e pueden objetar sus consideracio­
nes causales del ciclo, es necesario reconocer que 101 factores mo­
netarios son un elemento a considerar en el movimiento cfcllco de -
la economfa. A1fmlsMo, el necesario reconocer que al Igual que las 
otras explicaciones causal's del ciclo, la expllcacl6n monetarlsta­
merece de nuestra atenc16n debido a que conlleva r.,J°omendaclones de 
polftlca y de control de los agregados monetarlo1. 

Un elemento determinante en las fluctuaciones de la actl 
vldad econ6mlca general 11 la lnversl6n. Este elemento, Inestable­
en el tiempo, es causa fundamental que produce 101 cambios c1cllcos 

de la actividad económica. Una amplia gama de fen6menos (cambio -­
tecnológico, volQmen y tipo de crtdlto, dlstrlbucl6n del Ingreso, -
sltuacl6n Internacional, problemas de caracter coyuntural o estruc­
tural, fenómenos pslcol6glcos, tasas de lnterts y tipos de camblo,­
etc.) convergen y determinan, en mayor o menor grado, las varlaclo-
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nis del volOmen de lnversl6n tot1I. 

Lo r1vl11do h11t1 11t1 momento 1obr1 ciclos y polltlc11 1ntl 
cfcllc1s, permite consld1r1r que 111 dlf1r1nt1s 1xpllc1clon11 11 ge· 
n1r1n cu1ndo se 1nf1tl11 un elemento u otro del movimiento clcllco.· 
E1t1s opiniones divergentes, sobre todo respecto 11 p1p1I del E1t1do 
en 11 1ctlvld1d 1con6mlc1, d1termln1n dlstlnt11 Idees 1obr1 11 poli· 
tic• econ6mlc1 1propl1d1 p1r1 11 e1t1blll11cl6n. El conjunto de te~ 
rl11 no s6lo pu1d1 urvlr p1r1 ducrlblr 11 ciclo, sino pin "mos· • 
tr1r 1qu1llos f1ctore1 e1tr1tlglco1 sobre 101 cu1l1s lis m1dld11 es· 
t1blll11dor11 tienen prob1bllld1d11 de bito" (17). 

2.2. OBJETIVOS GENERALES DE ,OLITICA FISCAL. 

La polltlc• fl1c1l e1t• constituid• por un conjunto de medl· 
d11 de polltlc1 econ6mlc1 con que •1 E1t1do cuenta p1r1 regul1r 11 • 
d1m1nd1 y 11 ofert• tot1l de bienes y 1ervlclo1, el nivel de ocupe·· 
cl6n y de precios 1 tr1vls del m1nejo mOltlple de 101 g11tos pQbll~· 

cos, los Ingresos propios y 11 d1ud1, 

L• polltlc1 f l1c1I cuente con dl1tlnto1 Instrumento• que: • 
utlll11 en el control y regul1cl6n de 11 1ctlvld1d prlv1d1 y 1ocl1I· 
1 corto y l1rgo pl110, convlrtl1ndo11 de 11t1 m1ner1, en un f1ctor • 
determln1nte p1r1 el logro de 11 11t1blll11cl6n 1con6mlc1. 

L1 polltlc1 fl1c1I e1t• lnmer11 y 1upedlt1d1 1 un1 11tr1t1·· 
gla gener1l de d111rrollo y, por ello, debe gu1rd1r coh1rencl1 con· 
los objetivos pl11m1dos en 101 pl1n11 de de11rrollo. Pero 11to1 01· 
timos, s61o pueden ser Instrumento• v1llo101 de politice econ6mlc1 • 
si son con1l1tent11 y re1ll1t11, Debido 1 que 101 pl1ne1 proporclo· 
nin sol1mente bo1quejo1 de estr1tegl1, 1u exlto11 lmplem1nt1cl6n de· 

pender• de 11 eflcl1ncl1 del gobierno p1r1 movlllz1r recursos lnter· 
nos o externos p1r1 fln1ncl1r el des1rrollo. 

L1 polltlca fl1c1l contemple problem1s teles como 11 1slgn~ 
cl6n de recursos, 11 dlstrlbucl6n del Ingreso, 11 empleo, 11 e1tabl-

l ldad de precios y 11 crecimiento. 
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A dJferencla de la polftlca monetaria, que considera al cré­
dito y al monto de dinero como los principales mecanismos de correc­
cl6n cfcllca, la polftlca fiscal se ha desarrollado bajo la lnfluen· 
cla de Keynes y tiene como principal meta la de atacar la deflaclOn­
Y orientar la demanda en favor de la establlldad de precios y el em­
pleo. 

Adn cuando los objetivos y principios fiscales no estan reg! 
dos por una normatlvldad o regla especfflca, los prop6sltos en que -
1e puede agrupar la polftlca fl1cal son: 1) el asegurar 101 ajustes 
nece1arlos en la aslgnacl6n 6ptlma de recursos¡ 2) asegurar los aju! 
tes en la dlstrlbucl6n del Ingreso y 11 riqueza¡ y 3) 1segurar 11 e! 
t1blllz1cl6n econ6mlca y el fort1lecl111lento de la econom11 (18). 

. El primer prop6slto de aslgnacl6n de recursos debera consld! 
r1r qul6n p1g1ra el costo de los objetivos de aslgnacl6n y que polf· 

tlc11 de lngre1os y g1sto se neceslt1n p1r1 lograr 101 objetivos. 
En determln1d11 clrcunst1nclas el ajuste necesario 1e puede h1cer a· 
trav61 de 11 polftlca presupuesta!, en otras, es necesario recurrir· 
• la aslgn1cl6n directa. La practica de la dlstrlbucl6n det1llada • 
de los recursos, 1 tr1v6s de un pl1n h1 conducido 1 una considerable 
Ineficiencia en varios c1sos, por lo que se h1 delegado, gradualmen­
te, m1yor confl1nza al mec1nlsmo de mercado. Sin embargo, en los -­
p1f111 en d111rrol lo, "los recursos no son 1uflclente111ente flexibles, 
ni lis fuerzas del merc1do lo suficientemente fuertes par1 producir· 

el gr1do dese1ble de cimblo estructur1l. Por lo tinto, los gobiernos 
deben Intervenir p1r1 promover la lndu1trl1llz1cl6n y modernizar 11 • 
1grlcultura" (19). 

Uno de los problem11 con 101 que 1e enfrent1 11 polftlca fl! 
c1I consiste en v1lor1r 111 nece1ld1des socl1les en forma 1decuada, • 
~esde el punto· de vlst1 de 11 11lgn1cl6n de recursos econ6mlcos y de! 

de 11 6ptlca de 11 dl1trlbucl6n de 101 mismos. Por otro l1do se pre·· 
senta el problema de determln1r si dlch1s necesidades deben 1er 1tend! 
das a través de empre111 p6bllc11 o privadas. Este tipo de Interroga! 

·53-



tes se ha resuelto en diferentes formas, dependiendo del grado de In· 
tervencl6n estatal en cada pafs. Lo que resulta Interesante es que -
generalmente las empresas estatales se han establecido en torno a 
aquellas Industrias consideradas e1trat6glc11 para la seguridad y el· 
desarrollo de los p1fses. 

Por su parte, el propósito de dlstrlbucl6n del Ingreso de·· 
pende en buena medida de la remuneración que alcancen 101 factores -­
productivos en el mercado. La dlstrlbucl6n del Ingreso se ve afecta­
da por un slnnOmero de factores de la economfa de mercado, tales como 
111 leyes sobre 111 sucesiones hereditarias, la disponibilidad de - • 
oportunidades educacionales, las distintas capacidades y potenclalld! 
des humanas, la movilidad social y el grado de especialización, entre 
otros. Pero no s61o son los anteriores elementos 101 que afectan la· 
distribución, sino que los propósitos de distribución se ven afecta-­
dos a su vez pr~ las polftlcas de asignación de recursos, ast como 
por las prioridades en cuanto a las problemltlcas a resolver. 

Adn cuando 11 dlffcll definir el "6ptlmo" en 11 dlstrlbu· • 
clón del Ingreso, es necesario reconocer que el pen11ml1nto democrltl. 
eo presupone una Igualdad polltlc1 y económica bajo 11 premisa de una 
misma oportunidad para disfrutar del Ingreso 1dn cuando 111 capaclda· 
des humanas sean desiguales. Estos objetivos y ajustes deseados ~e -

pueden Implementar 1 tr1v6s de un 1l1tem1 de Impuestos y transferen-­
clas. Con dicho sistema se pueden ajustar las posiciones reletlvas -
de los Individuos vi• escalas de Ingreso (en t6rmlno1 vertlceles) y­
en función de dar las mismas oportunidades a Individuos en la misma -
posición (t6rmlnos horlzontales). 

La Interdependencia entre los objetivos de distribución y -
asignación de recursos es tan alta, que el cumplimiento de uno y otro 
puede Implicar un sistema tributarlo progresivo, proporcional o regr~ 
slvo dependiendo de las necesidades sociales y el tipo de ajuste dis­
tributivo deseado, y de las necesidades en cuanto 1 la creeclón de -
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Infraestructura básica por parte del Estado. 

Por su parte, la establl lzacl6n económica Interna tiene que -
ver con los prop6sltos de 1slgnacl6n de recursos y de distribución del­
Ingreso, aon cuando su objetivo es más bien el de mantener un alto ni·· 
vil de utll lz1cl6n de recursos y una establl !dad en el valor del dinero, 
entendida fsta, gtiner1lmente, como el logro de los objetivos de pleno -
empleo y est1bllldad de precios. 

El enfoque soclopolftlco ha sido sustancialmente critico res· 
pecto al desempleo y 1 11 lnfl1cl6n. Por el lo, es de fundamental lmpo!. 
t1ncl1 para 11 1lstema el des1rrollo de medidas compensatorias o equlll 

br1d1s que pueden m1ntener un alto nivel de empleo cuando se debilite -
11 actividad econ6mlca y un• estabilidad en el nivel de precios cuando 
la demanda tlend1 a exceder • la oferta. 

AOn cuando mucho se ha hablado de la fortaleza de estabiliza· 
dores autom6tlco1, 11 1conomf1 no avanza hacia estados estables al au-­
menur su complej ldad. Existen "Shocks" que experimentan los mercados· 
a trav6s de los avances en tecnologfa y la creacl6n de nuevos productos, 

nuevos sabores y desarrollos Industriales, mismos que Impactan a las e! 
tructuras productlva's alterando a su vez los mercados de consumo. Las· 
fluctuaciones drlstlcas de la 1conomf1 de mercado requieren de una poll 
tlca fiscal que propicie lfmltes razonables de desempleo y de Inflación. 
Para ello, es necesario revisar los mecanismos de finanzas compensato-­
rl1s esto es, los mecanismos de manejo mOltlple de los Ingresos y gas-­
tos gubernamentales, 1sf como la deuda pObllca, en la bOsqueda de la e! 

tablllzacl6n. 

Los mecanismos de finanzas compensatorias pueden resumirse de 

la siguiente manera: 

En el caso de prevalecer desempleo Involuntario, se requiere· 
aumentar el nivel de demanda, elevando los gastos agregados hasta alca~ 
zar el valor de produccl6n con pleno empleo. La polftlca fiscal debera 
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elevar el nivel de demend• egregade, lo que Incrementa el volGmen de ·~ 

pleo. 

Eate Incremento en el nivel de demanda puede ser logredo • 
trevfs de lncrementer 101 ge1to1 gubernementeles en bienes y servicios• 
o lncrementendo el lngre10 dlaponlble per• gestos prlvedos • tr•v6s de• 
pagos en trensferencles e Impuesto• directos • Indirectos menores. 

En el ceso de rece1l6n, 101 gestos pGbllcos pueden lncremen•• 
tar le producción tot•I y el empleo, reduciendo le c1p1cld1d ocios• In· 
dustrlel. Al principio del proceso de recuperecl6n le oferte 1era el•! 
tlca respecto el nlvel del ln9re10 volvltndoae m•s lnel•stlc• conforme• 
1ument• le utlllzecl6n de le cepeclded ln1tel1d1. En 11 medid• en que· 
pe1e el tiempo e•t• 1ltuecl6n puede 1ener1r cu1llo1 de botell• • lncre· 
mentol 1lstematlco1 de 101 precio• 1Gn entes de elcenzer el pleno em• • 
pleo. 

Entonces per• combetlr le lnflecl6n elc1n11de y el dtflclt P! 
bl leo, resuludo del Incremento en los gutos gubernemenules u epi le• 
un segundo mecenlsmo de flnenzes compens1torle1. Se hice neceserlo re· 
duclr selectivamente el nivel de demende, •Justendo le polltlca flscel· 
hecla 11 reduccl6n en los gestos egregedos, •justendo I• demend• ~I ni· 
vel de I• cepeclded productlv•, combetlendo de este m•ner1 uno de los • 
prlnclp1le1 determlnentes del Incremento en los preclo1. "Los g11tos • 
del gobierno en bienes y servicios 11 pueden reducir, 111 te11s lmposl· 
tlves pueden lncrementerae y 101 pegos por tren1ferencle1 se pueden ell 
minar" (20). 

El control de la lnflecl6n puede representer, aln embergo m•· 
yores dlflcult•d•• que el control del empleo, pudltndoae lnclu10 prese~ 
tar un conflicto entre los objetivo• de eateblllded de precios y el pi! 
no empleo t•I y como se he preaentedo en I• evidencie hl1t6rlce y alnt! 
tlzado en le curve de Phllllp1, donde el bajo desempleo puede 1er •• 
conseguido con el costo de une meyor lnflecl6n y vlceverse. Les medl•• 
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das deben contemplar una establllzaclón de la demanda acorde con la• 
creciente capacidad de producir; Las tasas de crecimiento o producto 
nacional en este sentido, pueden moverse dentro de ciertos limites o· 
rangos de necesidades p6bllc1s. 

Debido a que el propósito debe tambl6n ser el de mantener • 

tasas de crecimiento acordes con los principios de estabilidad, sed! 
be tener especial cuidado en la elección del tipo y monto del gasto • 
pObllco, para evitar serl1s fluctuaciones en el ritmo de crecimiento· 
económico. 

El Instrumento de est1blllz1clón principal de 11 polftlca • 
flsc1l es el presupuesto p6bllco, que debe contempl1r y proyectar el• 

nivel de g1stos prlv1dos en lnversl6n, consumo y export1clones, para· 
estlm1r el nivel de demand• 1greg1d1 necesaria que permlt1 m1ntener • 
11 plen1 utlllzacl6n de recursos con Inflación moder1da. 

Lo m•s lmport1nte, sin embargo, es que las polf tlcas de es· 
tablllzaclón no debler•n significar Inmovilidad en el nivel de produ~ 

clón y crecimiento. De hecho, el supuesto de crecimiento estable si¡ 
nlf lc1 un Incremento controlado del stock de capital de la fuerza de 

trabajo y de los precios, parl p1ssu, al aumento sostenido en la tasa 

de crecimiento del producto nacional. 

Las polftlcas para estabilizar el nivel de precios y el vo· 
IOmen de empleo Influyen en la tasa de crecimiento del PIB, la apllc! 
clón de distintas alternativas de estabilización por lo tanto lleva·· 

ran a diferentes tasas de crecimiento. 

Pero 11 b6squed1 de estabilidad en la tasi de crecimiento· 

no Implica, sin embargo, que se debe asegurar una tasi maxlma sin lm· 

port1r el costo de ello. H•s bien, la tasa de crecimiento, que no se 
determina por una decisión autom•tlc1 de mercado y a final de cuentas 

por 11 decisión soberana del consumidor, esta mis bien determinada 
por el nivel del ahorro nacional, por el monto de Inversión, por el • 
crecimiento de la población y por la productividad, asf como por el • 
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nlvel y estructura del gasto pGbllco. 

2.2.1. LA TEORIA DE LA ESTAllLIZACION. 

Para poder determinar 1l9uno1 de 101 efectos de 11 polftlc1 • 
flscal sobre el empleo, el nivel de precios y el crecimiento e• neces1• 
rlo ante todo, h1c1r referencia 11 c110 especfflco de le economf1 en e! 
tudlo y 1 11 d1termln1cl6n de 1u ln9r110 nacional. 

L11 dl1tlnt11 polftlc11 de 11t1blllzecl6n produclr•n dl1tln·· 
tos efectos entre lo d11tln1do 11 consumo o 1 11 form1cl6n de c1plt1I;• 
o puede 1er que 11 1just1r 11 dem1nd1 1 11 c1p1cld1d de form1cl6n de C! 
pi tal Interno, el crecl•lento econ6mlco experimente cierta de1ecel1r1·· 
cl6n. Un caso e1 el del fln1ncl1ml1nto del presupuesto vf1 101 lmpue1• 
tos. El ruult1do de 11to depender• de que el uctor 1ocl1I soporte 11 
mayor carga fiscal. Por ello, 11 eleccl6n de la polftlca de Ingresos • 
es de Importancia por sus efecto• en el nivel de precio• y en el crecl• 
miento. Por ejemplo, si 101 ga1to1 y 101 Ingreso• gubernamentales au•• 
mentan en Igual cantidad, 1er• necesario Incrementar el dinero en clrc! 
lacl6n para poder responder 11 nivel de Incremento de precios. Al mi•· 
mo tiempo, el Incremento en el monto de lmpu11to1 podr• reducir el aho· 
rro y la lnversl6n en el sector privado. Asumiendo que las erog1clone1 
gubernamentales son m1yore1 en el rubro de consumo, l1.lnver1l6n caera. 

E1 necesario t1mbl6n tomar en con1ld1r1cl6n 101 efectos en el 
consumo. En este caso, a diferencia de los Impuestos al Ingreso, que • 
Implican una declsl6n de en que monto y 1 quien se va 1 gravar, los • • 
Impuestos al consumo, como Impuestos Indirectos, pueden tener mayor lm• 
p1cto en el proceso de la est1blllz1cl6n que los Impuestos 11 Ingreso,· 
aGn cuando los Impuestos 11 consumo pueden ser lnfl1clon1rlos en una 
primera etapa cuando se adicionan 1 los costos. 

Se han deurrolhdo 11tudlo1 que hin conclufdo que 11 Imple·· 
mentar una polftlca restrictiva, con su consecuente Incremento en los· 
Impuestos sobre el Ingreso y sobre el consumo, estos Gltlmo1 tienen un· 
rendimiento mayor por unidad lncrement1d1 que los Impuestos 11 ·Ingreso. 
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Ello puede ser resultado de que la lmposlclOn Indirecta deja te6rlca­
mente cancelada la posibilidad de evasión y elusl6n fiscales. 

Al contrario, cuando el objetivo es la expanslOn, una redu~ 

cl6n en los Impuestos al consumo tiene un efecto mas expansivo en la· 

demanda que una reducción en el Impuesto al Ingreso. (21) AOn mh, -
se han desarrollado Investigaciones sobre la mayor efectividad de lm· 

puestos como el IVA como un establllzador automltlco de la actlvldad­
econ6mlca en comparacl6n con la eficiencia de los Impuestos sobre los 
Ingresos. Los resultados de estos estudios han sido Interesantes y·­

sugieren una mayor atencl6n a los Impuestos Indirectos, estos por pa~ 
te de lo·s especialistas de la materia (22). Pero existen otros lnve1_ 
tlgadores que otorgan mayor efectividad a los Impuestos sobre el ln-­

greso en la bdsqueda de mayor equidad distributiva y establllzaclOn -
en la demanda agregada. (23), 

La misma efectividad referida anteriormente se apl lea al c~ 

so de los montos disponibles para Inversión. En este sentido, los IE 

puestos en general pueden reducir los saldos de lnverslOn, o sea, los 
remanentes del Ingreso privado despuh de Impuestos. Sin embargo, el 
IVA parece proporcionar mayor posibilidad para saldos de Inversión. 

La teorfa enfrenta serlos dilemas tales como: si el con· -
trol de la Inflación, a trav6s de una polltlca restrictiva de la de·· 
manda agregada puede mantener un alto empleo y una estabilidad en el· 

nivel del producto o si es necesario que dicho control de la demanda­
tome la forma de topes salariales en vez de desempleo abierto y si el 

logro de ambos objetivos puede hacerse Incrementando la tasa de crecl. 
miento aOn cuando ello conlleve posteriores dificultades y costos. 

Sin embargo, aOn no hemos tomado en consideración el factor 
tiempo, el cual es de fundamental Importancia debido a que, como rei­

teradamente hemos seftalado, las polltlcas de establlizaclon sólo se -
pueden entender desde el punto de vista de la macrodlnamlca econ6ml·· 
ca. En este sentido, la preocupación debe enfocarse a los cambios en 
el Ingreso y el crecimiento. Es necesario tomar en cuenta entonces~-
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como los cambios en la polftlca fl1cal afecun el Ingreso, al consumo y 

1 la lnver1l6n en el transcur10 del tiempo. 

2.2.i, EL TIEMPO V LA ESTAllLIZACION. 

Como hemos seftalado con anterioridad, la 1pllc1cl6n de medl-~ 
das correctivas en una economfa.de mercado tiene un tiempo apropiado, • 
fuera del cual 111 medidas 1 1pllcar1e pueden contribuir a de1e1t1blll· 
zar, en vez de corregir los de1equlllbrlo1. 

El objetivo co·nsllte en reducir los desfuu entre h aparl·· 
clón del desequilibrio y su reconocimiento; entre el reconocimiento de· 
dicho desequilibrio y 11 lmplementacl6n de una medida correctiva; y·· 
por Oltlmo, entre la apllc1cl6n de medld11 y 1us efectos correctivos. • 
La 1dapt1bllld1d de dichos cambios dependen de con1lder1clone1 polltl·· 
cas y t6cnlcas. En el 11pecto polftlco depende de que órgano del poder 
este facultado para tomar las decisiones, sean las c1m1r1s de represen• 
tintes, un 6rgano con1ultlvo o el poder ejecutivo. De la dlstlnt1 agl· 
lldad y de la certeza con que dl1gno1tlquen esto1 6rgano1 de.poder, de· 
pcnder4 la efectividad de la1 polftlca1 que se Implementen. Desde el • 
punto de vista t6cnlco e1 claro que los gastos pObllco1 ion los mas·· 
flexibles debido a que son m61 efectivos para Incrementar o deprimir la 
demanda agregada, ello, cuando se han planeado con un cierto margen de· 

operación. Sin embargo, esto1 ga1to1 no son tan flexlble1 en el caso • 
de la presupue1t1cl6n por progr1m11. Debido 1 que el logro de objetl·· 
vos en cada programa reduce 11 flexibilidad en el manejo de recursos~­
del gasto. 

Por su parte, la polftlca tributarla tiene 11 ventaja t6cnlca 
de que los ajustes se pueden Implementar sin cambiar la definición b6sl 
ca de la estructura lmpo1ltlva, sino con s61o cambiar las tasas o subsl 
dios. Esta flexibilidad es aplicable tanto a los Impuesto• sobre los· 
Ingresos como a los lmpue1tos sobre el consumo. 

Para determinar tanto la flexibilidad de los Instrumentos de· 
corrección como su efectividad, es necesario conocer el en°torno económl 
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coy las proyecciones de su desenvolvimiento. Para ello, los modelos 
1conom6trlcos proporcionan un valioso Instrumento de predicción. C~ 

mo una disciplina económica compuesta de relaciones estadfstlco·mate· 
mltlc11 besadas en 11 teorfa econ6mlca, la econom1trfa proporciona 

1lem1nto1 par• tr1t1r de asteblecer les relaciones causa-efecto nece· 
11rla1 para les estrategias gubernamentales y empresariales y propor· 

clona Instrumentos para dlsenar polftlcas alternativas y para evaluar 
los efectos econ6mlcos de aquellos fenómenos fuera de control o prevl 
sl6n. Al no existir un tipo de ajuste 6nlco y perpetuo que transfor· 

me • la 1conomfa en un estedo permanente de bienestar, es necesaria • 
cl1rt1 adaptabilidad y flexibilidad en los Instrumentos de establllz! 
cl6n para responder 1 111 siempre cambiantes condiciones de desenvol· 
vlml1nto econ6mlco. 

2.2.). DEUDA PUBLICA Y ESTABILIZACION, 

La deuda, su contretaclón y su restructuraclón Juegan un P! 
p1l Importante como Instrumentos de estabilización. 

La determinación polftlca que se adopte en cuanto al endeu· 

damlento determinara, en buena medida, la dirección de los recursos • 
que se obtengan, ya sea que dichos recursos se dirijan hacia la lnve! 
sl6n o hacia el consumo. Una polftlca fiscal dlsenada para fortale· 

c1r 11 crecimiento depende, en buena medida, de una polftlca tributa· 

ria basada en 11 ahorro Interno, mientras que el endeudamiento p6bll· 
co externo puede dlrlglr»e a mantener los niveles de consumo de una • 
comunidad, reduciendo la formación de capital. En otras palabras, de 

la forma en que se utilice el endeudamiento dependerl la satisfacción 

presente o futura de las necesidades sociales y serl un mecanismo de· 

distribución de la carga fiscal entre generaciones. 

Al Igual que la deuda puede dar equidad distributiva entre· 

las generaciones, tambl6n minimiza las fluctuaciones en el nivel de -

Impuestos que resultan de las fluctuaciones en el nivel de gastos. 

Las fluctuaciones en las tasas de Impuestos pueden Introducir lncert! 
dumbre pObllca no deseada por los gobiernos. Esto se puede reducir -

al recurrir al endeudamelnto externo. El Incurrir en endeudamiento· 
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Interno podrfa Implicar reducir recursos que se podrfan haber canal lz! 
do a la formacl6n de capital en el sector privado. Por ello, la polf­
tlca fiscal debe cuidar que los recursos provenientes del endeudamien­
to sean dirigidos a la formacl6n del capital. Esto es de fundamental­
Importancia en los pafses en desarrollo, debido a que la formación de­
capita! es un aspecto medular en el crecimiento econ6mlco. 

A diferencia del endeudamiento Interno, el endeudamiento ex­
terno permite allegarse nuevos recursos, dando al gobierno el proveer 
se de facilidades adicionales sin desviar recursos Internos, 1e1n al -
consumo o 1 11 lnversl6n. En su primera etapa, al recibir el f ln1ncl! 
miento, permite obtener m1yore1 niveles de c1plt1llzacl6n sin reducir· 
los niveles de con1umo, 

En el endeudamiento externo tambl6n. existen los criterios de 
equidad entre generaciones, tinto desde el punto de vista del Ingreso 
de los recursos, como desde el punto de vista de la amortlz1cl6n y el· 
servicio de la deuda. Debido 1 que permite 11 formación de c1plt1l 
sin reducir el consumo, el endeudamiento externo debe ser usado con fl 
nes productivos para que no se convierta en una carga a las futuras g! 
neraclones, 11 pagar el servicio y amortizar 11 deuda. Las desvlaclo· 
nes de la deuda pueden generar problemas en la balanza de pagos. 

El uso de 11 deuda p6bllca como mecanismo de estabtllz1clón· 
t1mbl6n debe contemplar los aspectos de lfquldez monetaria. Por ejem­
plo, si se escoge la opción de monetizar 11 deuda, o financiar el d6fl 
clt pGbllco con emisión primaria, ello puede Implicar mayor costo 1 
largo plazo. Una polltlca de deuda eficiente es aquella que contempla 
los grados relativos de llquld•z necesarios para no monetizar 11 deuda, 
a tr1v61 de dar flexibilidad en los plazos de los Instrumentos de fl-­
nanclamlento pGbllco. Para no Incurrir en 11 monetlz1cl6n de 11 deuda, 
se deben revisar los criterios de madurez del endeudamiento, sea deuda 
1 corto , mediano o largo plazo. Asimismo se deben revisar los crlt! 
rlos de comercl1llzacl6n de 11 deuda. (o coloc1cl6n de bonos, cr6dltos 
sindicados, deuda subordinada, etc,), 

Volviendo a los aspectos de madurez en el endeudamiento, es· 
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necesario tomar en consideración la estructura de las tasas de Interés 
de los préstamos, esto es la curva de rendimiento, en donde las tasas a 

largo plazo son vistas como el promedio de las expectativas de las f~ 
turas tasas a corto plazo. Estas expectativas no son d.el todo subjet.!. 
vas, sino que dependen, en gran medida, de las necesidades y obllgacl~ 

nes de prestamistas y prestatarios en el tiempo; asl como de la antlci 
pacl6n que el mercado haga respecto a la futura evaluación de la econ~ 
mfa. 

La estructura de plazos de los Instrumentos de deuda aument~ 

ran o dlsmlnulrln la lfquldez del sistema monetario. Un cambio de de~ 

da Interna de corto o largo plazo aumentara la oferta monetaria; tanto 
como un cambio de deuda Interna de largo a corto plazo tiende a redu·­
clr la lfquldez y es une de las medidas restrictivas utilizadas en co~ 
dlclones Inflacionarias,. 

El perfil de la deuda diferiré en función de las cambiantes· 

condiciones econ6mlcas, 

Por ejemplo, en ol caso de una polftlc~ restrictiva antiln-­

flaclonarla se pueden elevar las tasas de los Impuestos, se elevaran • 
los requerimientos de reservas, se har6n operaciones de mercado abier­

to que drenen 1 lquldez al sistema bancario, se elevaran las tasas de lnt!. 

. r6s dom6stlcas. El 6nfasls en uno u otro de los Instrumentos arroja-
ra distintos resultados en la economfa, lo que resultara en diferentes 
tasas de crecimiento. El Imponer una polftlca de restrlccl6n moneta·­
rla elevara las tasas de lnter6s en beneficio de los que pueden pres·­

tar y en desventaja de 101 que piden el cr6dlto. El resultado en la -
dlstrlbucl6n sera en contra de aquellos que tengan que pagar el lnte·· 

r61, Iniciando ciertos efectos regresivos en la dlstrlbucl6n. Por 
ello, al elegir entre las distintas alternativas de establllzacl6n se· 

requiere de no perder de vista los otros objetivos de polltlca flscal­

como la formacl6n de capital, la apropiada aslgnacl6n de recursos y 

una mejor dlstrlbucl6n del Ingreso, 
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2.2.4. ENFOQUE PARTICULAR DE LOS PAISES EN DESARROLLO. 

En realidad el desempleo en los paises en desarrollo, no es· 
reflejo de una demanda Insuficiente, sino mas bien reflejo de un bajo· 
grado de capitalización y de una amplia fuerza de trabajo rebundante.· 
Es por eso que en los pafses en desarrollo, la polltlca económica debe 
orientarse a la formacl6n de capital y al Incremento en la productlvl· 
dad, para vencer los problemas de estructura de su desarrol)o. 

la polltlca presupuestaria y el financiamiento Inflacionario 
de los daflclt presupuestales puede en un momento dado y 1610 en el 
corto plazo beneficiar temporalmente a los paises P.n vfas de desarro·· 
llo, debido a que se estimula el crecimiento en varias ramas de la ec~ 
nomra. Este exceso de demanda respecto a la oferta Interna no s6lo 1e 
ha debido a razones de crecimiento, sino tambl6n a criterios dlstrlbu· 
tlvos. (24). 

En cuanto al f lnanclamlento Inflacionario, algunos economls· 
tas latlnoamerlcanos han considerado a la lnflacl6n como un aspecto •• 
Inevitable de las polftlcas de crecimiento, a causa de los cuello de· 
botella estructurales (rlgld6z de la oferta de productos agrfcolas e • 
lnelastlcldad de las Importaciones) a6n cuando se puede contraargumen· 
tar que dichos cuellos de botella son efecto y no causa de la Infla·· 
clón. 

Sin embargo, cuando el Incremento de los precios se vuelve • 
general Izado y slstemAtlco, aparecen elementos de dlstorcl6n del nivel 
relativo de precios y una mayor Incertidumbre en los proyectos de In·· 
versión, asf como, desatesoramlento privado y la contratacl6n de deuda 
externa Inadecuada. 

Este desequilibrio puede corregirse con una adecuada movl)I· 

zacl6n de recursos que Implican un Incremento en el ahorro ·privado (I~ 

centlvando a la gran masa de ahorradores pequeftos, fortaleciendo los • 
mercados regionales de capital, fortaleciendo las ln1tltuclone1 finan· 
cleras); un Incremento en los Ingresos gubernamentales (lmposlcl6n di· 
recta, lmposlcl6n Indirecta, una polftlca mas agresiva en 101 Ingresos 
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de las empresas pOblcas); un recorte de los gastos Improductivos (dedl 
cando los recursos al desarrollo); el trabajo voluntario en obras de -
beneficio pOblico (construccl6n de carreteras, autoconstrucclOn de vi­
viendas, etc); y mayor Inversión en Infraestructura. Todo lo anterior 
bajo la rectorla gubernamental, que promueva la formacl6n de capital y 
el crecimiento económico sin que ello Implique Incurrir en desecono- -

mfas en la organización administrativa o el desperdicio de recursos y­
la consecuente lntenslflcacl6n de los problemas que afrontan las naclo 
ne1 en desarrollo. 

2,], POLITICA MONETARIA Y CREDITICIA. 

2,],I, CONSIDERACIONES SOBRE LA INFLACION 

El alza generalizada y slstematlca de los precios es la manl 
f1stacl6n Oltlma de las relaciones en el aparato productivo y dlstrlb~ 

tlvo. Como desequilibrio entre la oferta y la demanda, la lnflacl6n -
no s6lo manifiesta desarticulaciones en la esfera de la producción y -

clrculacl6n sino que a su vez es un factor de dlstorcl6n de la activi­

dad económica. 

En la actualidad el estudio de la lnflacl6n se ha abordado· 
desde dos enfoques paralelos: el del "empuje de los costos" y el de -
• 1•'t1 ron de la demanda". 

Por el lado de los costos, la lnflacl6n es generada y soste· 
nlda por los Incrementos en los costos de producción, lndependienteme~ 

te del estado que guarde la demanda. Los monopolios y ollgopollos em­

presariales y las uniones y sindicatos de trabajadores son, a la luz -
de 11ta1 t1orfa1, los causantes principales de la presión alcista en• 
los costos de produccl6n. Estos ~onopollos permiten a algunos slndlc! 
tos asegurar niveles mas altos de Ingreso oara sus agremiados y a alg~ 
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nas firmas monopollsta1 elevar los precios de sus productos y lograr -
mayores utllldade1. 

El objetivo de monopolios y asociaciones ha sido el de de1-­
plazar la competencia, fomentar el desarrollo de mercados cautivos con 
el f In de maximizar su1 beneficios al elevar el precio de la mercencta 
o servicio que prestan. Su lncldencle en el fndlce lnflaclonerlo d! -
pende del "poder de mercedo" que ceda uno de ellos tenga pere manlpu·­
ler 101 preclo1. (25). 

En el caso de mercado leborel, el empuje de 101 co1to1 sed! 
be, principalmente a une 11plral 1ehrlal que no 11 ejusu e 101 .tncr! 
mentol en le productlvlded merglnel del trebejo. Le r1gld11 e la beje 
de 101 salarlos nomlnele•*• he sido posible posible debido e I• p1rtl· 
clpacl6n de los agremledo1 en les decisiones de les e•pre1e1, el meyor 
liderazgo sindical y le 1ollderlded obrere. Todo ello, en el merco de 
una sltuac16n de reletlvo pleno e•pleo que he cer1ct1rlz1do e les eco• 
nomla1 de posguerra. 

S 1 n embargo, n 1 l 11 un 1 onu labora les, n 1 101 monopo 1101 em· 
presarlale1 pueden producir lnflecl6n por el ledo de 101 co1to1 sin 
una polftlc1 monetarle fl1xlbl1. Esto es, una oferta moneterl• por e~ 
cima de la d1m1nda de la ml1m1. SI el lncre11ento en salarlos o pre· -
clos de venta no r11pond1 a mejor11 en la productividad o e lncr1m1n•• 
tos en 101 Insumos, el dlf1r1ncl•I a1f adquirido 11 convierte en m1yor 
demanda de 1mpr11arlo y 1lndlc1to1, c9n lo cuel 11 conjuge el empuje -
de los costos, con el tlr6n de le de11anda. El rehusarse e expandir le 
base moneterla puede detener 11 lnflacl6n con el resultado de g1ner1r· 
mayor desempleo, epareclendo 1sl el dllem1 1 pire 111 1utorld1de1 mone· 

* Entendlde como le resl1t1ncl1 e le reduccl6n en 111 r1muner1clon11 • 
1al1rl1les nomlnal11, 
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tarlas, de permitir cierto grado de Inflación o de crear desempleo. -
El restringir la Inflación con controles monetarios (topes salarla· -
les) puede resultar en una conflictiva situación polltlca, pero esta­
medida es vista como una alternativa para "disciplinar a la fuerza de 
trabajo". Esta alternativa significa el disolver o restar fuerza a -
los sindicatos y buscar mayor grado de competitividad en la economfa. 
lo anterior supone una mayor dureza de las autoridades gubernamenta·· 
les y una reduccl6n en el poder de negociación de las organizaciones­
laboral es. 

Por su parte, el enfoque del "tlr6n de la demanda", so1tle­
ne que la lnflacl6n resulta de un exceso en la demanda agregada re1•• 
pecto al monto de bienes y servicios que pueden ser producidos en una 
economfa con pleno empleo, en parte por el exceso de demanda en las -
compras anticipadas de la gente ante fuertes expectativas lnf laclona• 
rlas. Lo anterior se refleja en una alta demanda por prestamos banc! 
rlos que resulten en un Incremento en la demanda total de dinero. E! 
te enfoque se puede dividir entre aquellos que atribuyen el exceso de 
demanda a la continua expansl6n monetaria (monetarlstas), y aquellos­
(Keyneslanos) que atribuyen la lnflacl6n a Impulsos no monetarios ~I~ 
turbios fiscales, cambios en la propensión marginal al consumo, etc.) 
(26). 

De cualquier forma, el exceso de la demanda agregada es ge• 
nerallzado en todas las empresas, lo que provocara un Incremento en· 
los precios de sus productos, en una primera etapa. La1 fuerzas ex·· 
panslvas segulran actuando sobre la oferta, lo que segulr4 alimentan· 
do la lnf1acl6n. Esta sltuacl6n no se puede sostener por mucho tiem­
po y el sistema en cuestl6n debera contraerse tanto en el Ingreso na· 
clonal como en el e•pleo. Hebra recorte• generalizados en el produc· 
to nacional y el empleo, manlfestlndose el desequilibrio no s61o en· 
el consumo y la lnversl6n privada respecto al Ingreso nacional, slno­
tambl6n en 101 ga1tos gubern•••ntales y en las transacciones con el -
exterior. 

Por el lado del enfoque de los costos y en defensa de la -· 
clase asalariada se han elaborado varias Investigaciones que han con• 
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cluldo que los salarlos reales han sido negativos (rezagados respecto­
ª los aumentos en los precios) y que, a6n cuando los salarlos pueden -
contribuir a mantener la lnflacl6n, no son su 6nlca causa. Siendo, de 

esta forma~ que los salarlos son s61o una parte del mecanismo transmi­
sor. (27). 

En realidad, tanto los costos como el exceso de demanda par~ 
cen combinarse con el fen6meno de la lnflac16n. 

En cuanto a las propuestas para corregir el fen6meno Infla-­

clonarlo, encontramos el mismo debate entre estructurallstas y moneta­
rlstas. Estos Oltlmos sostienen que la lntervencl6n gubernamental es­
la causante de la lnflacl6n al permitir que la oferta monetaria se am­
plie con demasiada r6pldez, Reducir la actividad estatal y ellmlnar -

el d6flclt presupuesta! equlllbrando las cuentas y gastando solamente­
lo que se puede recabar en Impuestos, en una palabra, mantener una po-
1 ft lca firme de control monetario, es la propuesta que se enmarca en -
una vuelta a la disciplina de mercado y al equilibrio ne6claslco. 

La lnflaci6n posee para los monetarlstas una forma e lnflue~ 

cla Independiente y propia. Los estudios recientes de esta corriente­
muestran que las fluctuaciones cfcllcas de lnflacl6n en la historia -­
~el capitalismo se deben a fluctuaciones en la oferta monetaria. Es -

la Ineptitud de las autoridades monetarias en el manejo de la oferta -
lo que ha propiciado la Inestabilidad. El mecanismo de precios debe -
ser entonces el factor principal de ejuste y correccl6n. Para volver· 
a las condiciones de crecimiento estible, el control de la lnflacl6n -
es el objetivo final, a6n cuando ello conlleve un aumento en el desem­

pleo y una sltuacl6n de Inestabilidad polftlca para el gobierno que -­
implemente dichas medidas. 

La "correccl6n monetaria" para controlar la lnflacl6n, se 

vuelve entonces un problema polftlco¡ t6cnicamente no existe obst•culo 
para controlarla. Hllt6n Frledman expone en su artfculo '~onetary - -
Correction", que el control del proceso Inflacionario ocasionarte efeE_ 
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tos secundarlos que resultarfan en una reducción de los Ingresos y ga~ 

tos gubernamentales, asf como un perlódo de recesión económica y un·re 

latlvamente alto nivel de desempleo. 

Dicha reducción en los gastos gubernamentales se debe a la -
forma en que la lnflacl6n financia los gastos gubernamentales. 

En otro de sus artlculos denominado "Polltlca Monetaria en -
los Paises en Vfas de Desarrollo", Frledman plantea que la polltlca m2 
netarla discrecional es una fuente fundamental de Inestabilidad econó­

mica y asegura que las Ideas que proponen una cierta lnf laclón (en los 

paises en desarrollo) como una forma de acelerar el crecimiento, son -

Ideas falsas. Para él, crecimiento e Inflación no van unidos sino que 

"en la Historia encontramos todas las combinaciones posibles: lnfla-­

cl6n con y sin desarrollo, y ausencia de lnflacl6n con y sin desarro--

11011. (28). Sin embargo, al proponer alternativas para promover el d.!:_ 

sarrollo sin Inflación, Frledman plantea la unificación de la moneda -

del pafs en desarrollo con aquellas monedas del pals más desarrollado­
que sea su mayor socio comercial. De tal forma que exista un tipo de­

cambio fijo entre ambos. Siendo probable que el pals más grande tenga 

mayor estabilidad en su moneda que el pals en desarrollo, la polltlca­
monetarla de éste Oltlmo estarla atada a la polltlca monetaria del - -

otro pafs. Acrecentandose asr, no s6lo la Integración del pals pobre 
con el resto del mundo, sino su grado de dependencia al pals desarro--

1 lado. 

La otra alternativa, ~olftlcamente más viable, es la de re-­

querlr que el banco central produzca un crecimiento monetario de acue! 

do al crecimiento del producto para dar menos Incertidumbre en el flu­

jo monetario. Por Oltlmo, Frledman expone que no es conveniente reprl 

mir ni la Inflación ni los tipos de cambio ni las tasas de Interés de­

bido a que ello puede acarrear problemas critico~ posteriormente (dev! 

luaclones, hlperlnflacl6n, derroches). Concluye que la buena polftlca 

monetaria no puede producir desarrollo en si, pero una mala polftlca -
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monet1rl1 puede ser en extremo perjudicial, 

L1 vlsl6n de 11 polf tlc1 monetaria como Onlco elemento de • 
desenvolvimiento econ6mlco plantea serlas dudas respecto 1 los contr~ 
les monetarios. Esta vlsl6n supone que una vez controlad• 11 lnfl1·· 
cl6n y 11 moned1, y1 no exlstlr•n movimientos cfcllcos fund1ment1les· 
y que el progreso y 11 est1bllld1d ser•n Ininterrumpidos. No es nec! 
sirio Y• desmentir t•I concepcl6n 1 11 luz del desenvolvimiento en 11 
hlstorl1 econ6mlc1 contempor•ne1, Sus fund1mento1 y recomend1clone1· 
v1n m•s 1111 de lo polftlcemente vl1ble y pl1nt~e serlos cue~tlon1· • 
miento• respecto 1 le 1ober1nf1 de los p1f1e1 en de11rrollo (como le· 
propuest1 de unlflc1cl6n monet1rl1), P1r1 un 1n•~l1ls m•• profundo· 

de 11 re1lld1d de 101 pefs11 en de11rrollo hey que tom1r en .cuent• no 
s6lo 101 11p1cto1 monet1rlos, sino 101 de 11 e1tructur1 y el tipo de· 
des1rrollo, los 11pecto1 lnstltuclon1l11, 111 como los 11pecto1 fl•c! 
les y crtdltlclos. l1Jo 11t1 per1pectlv1 h1rt mención, brevemente, 1 
los puntos de viste de los Keyne~l1no1 respecto 11 control de 11 In·· 
fl1cl6n. Est• 11cu1l1 propone c1mblo1 ln1tltuclon1le1 p1r1 que el E! 
t1do pued1 flj1r 1uéldo1 y pr1clo1 en nlv1l11 1corde1 con el 1um1nto· 
en 11 productlvld1d, 

L• lmplement1cl6n de dlch1 1ltern1tlv1 de control de pre· • 
clos lmpllc1rf1 un ejercito de ln1pectore1 y 1dmlnsltr1dores, en don· 
de 11 tod11 les d1clslone1 econ6mlc1s (de dlstrlbucl6n del Ingreso) 1e• 
convertlrt1n dlr1ct1mente en decisiones polftlc11 11 .(29), Sltu1cl6n • 

que llev1d1 • 1u1 Oltlm•s cons1cu1ncl1s convertlrf1 11 1utorlt1rlsmo· 
en une norm• de org1nl11cl6n socl1l. 

2,J,2, EL CONTROL DEL CREDITO. 

El problem1 de les 1utorld1d11 monet1rl1s en 11 r1gul1cl6n· 
del ciclo es el del control del volOmeñ tot1l del crtdlto. 

El control directo de 111 proporciones de reserve es uno de 
los mec1nlsmos p1r1 control1r el monto de prt1t1mo1 1 p1rtlcul1res y· 
cuntrol•r 11f 11 ofert1 de dinero en 101 negocios. L• lmpo1lcl6n de· 
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dep6sltos obligatorios al sistema bancario es una de las medidas pote~ 
clalmente mis eficaces en el control de cr6dlto. El hecho de que el -
Banco Central sea depositarlo de las reservas de los bancos asociados, 
e Intermediario y emisor de los cr6dltos otorgados al gobierno lo sl-­
t6a en Optima poslcl6n para Incidir sobre los agregados monetarios. 

AQn cuando el control de las proporciones de reserva (encaje 
legal) es un mecanismo altamente eficiente, el control del cr6dlto de­
be ser complemento con otros mecanismos tales como la polftlca de cr6-
dlto selectivo, la cull actOa no s6lo sobre la cantidad de dinero, -·­
sino sobre la canallzacl6n del mismo en función de las prioridades es­
tablecldas, esto es, en función de las necesidades de financiamiento -
de los distintos sectores económicos. 

Tambl6n existen medidas Indirectas de control del cr6dlto 
por ejemplo la tasa de redescuento, que Influye en la tasa de descuen­
to y de lnter6s en general, aumentando o disminuyendo el vol6men de -­
cr6dlto total en poder del sistema bancario. La elevacl6n de esta ta-
11 reduce la cantidad de prtstamos al pObllco en general. Una baja en 
la tasa de redescuento propicia un aumento en las reservas disponibles 
de los bancos, lo que los presionara a anticipar fondos•al pObllco, a~ 
mentando asf el vol6men del credlto. 

A pesar de que la tasa de redescuento es un elemento podero­
so en el control del cr6dlto, su lnstrumentacl6n y los retrasos de la• 
misma pueden ocasionar efectos retrasados. Por ello, la tasa de rede~ 

cuento debe ser complementada con operaciones de mercado abierto que • 
(comprenden la compra•venta de valores del gobierno). Estas operaclo· 
nas tienen efectos Importantes en los niveles de reserva del sistema • 
bancario.' La compra de valores por parte de la banca central lncreme~ 

ta las reservas del sistema bancario y con ello su disponibilidad de· 
cr6dlto. Por su parte, la venta o colocacl6n de valores (por lo gene· 
ral certificados de Tesorerfa) en el mercado secundarlo reducen las r~ 

servas que mantienen 101 bancos, reduclendose asr la capacidad de crA· 
dlto. 

El efecto de las operaciones de mercado abierto en las res•L 
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vas de los bancos es directo e Inmediato. Cabe mencionar, que las ºP! 
raciones de mercado abierto son m•s efectivas en constre~lr el crtdlto 
que en relajarlo, debido a que una reducción en las reservas reduclra-
101 crtdlto1 bancarios, mientras que un Incremento en las reservas ba! 
carlas puede Inducir pero no garantizar, un Incremento en el volQmen -
de crtdlto. Ello porque no se puede obligar a los bancos a prestar, -
ni al pObllco •pedir prestado. El mecanismo de mercado abierto, al -
estar en poder del Banco Central otorga un gran potencial tanto en el­
control del crfdlto,· como en el financiamiento del sector pObllco. Es 
este Olt lmo aspecto el que hace que e·I gobierno este preocupado en las 
cotizaciones de sus valores en el mercado. En este sentido el manejo• 
de la deuda pObllc• v su continua eml1l6n, reemls16n v redencl6n han -
constituido elemento• Importantes en 101 •ercados monetarios. 

L• eKl1tencl• de desfa1e1 en la apllc•cl6n de la polftlc• de 
•Juste, de que y• habJamos puede tener efecto• desestabilizadores. SI 
las medidas de contraccl6n se aplican dema1lado pronto, pueden poner -
fin a una Incipiente recuperacl6n. SI 1e aplican con retraso, pueden· 
encontrarse con una eKpansl6n dfflcll de controlar. Por ello, lo -
Ideal es que las porciones de reserva, las tasas de rede1cuento v las· 
ooeraclones de mercado abierto se apliquen en una forma r6plda y cont! 
nu• para evitar el derroche en las ••P•n1lones y las cafdas vertlglno· 
sas en las depresiones. 

Sin embargo, las medidas de establllzacl6n antes e•pue1ta1 -
encuentran serlai llmltante1 al tomar en con1lderacl6n las relaciones• 
Internacionales v los problemas que I• Interdependencia mundial plan-­
tea a un programa de establllzacl6n. Las fluctuaciones en la ocupa· -
cl6n, en 101 Ingresos y en el nivel de precios afectaran • los paises· 
con los que ••lite Intercambio comercial. Los programas de establllz! 
clón deben tomar en cuenta I• estructura actual v perspectivas de sus· 
relaciones con el eKterlor tanto en el movimiento real de mercancfa1~­

como en 101 flujos Internacionales de capital. El estar ••puestos al· 
eKterlor puede no hacer coincidir I• estabilidad Interna con la establ 
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lldad externa. Es claro que los fenómenos Internos producen efectos -
que posteriormente se manlf lestan en nuestras relaciones Internaciona­
les a trav6s de movimientos en los tipos de cambio. 

2.4. BALANZA DE PAGOS Y TIPOS DE CAHBIO, 

2.4,1. ECONOHIA INTERNA Y COMERCIO INTERNACIONAL. 

Los mec•nlsmos de •Juste y establllz1cl6n revisados hasta el 
momento han sido referidos • los •Justes Internos de l•s economf1s. 
Sin emb•rgo, l•s rel•clones lntern•clon•les complican el problema del· 
control. L•• fluctuaciones dei Ingreso n1clon1l, en el nivel de ocup! 
c~ón y en los niveles de precios trascienden el nivel nacional para m! 
nlfestarse en el comercio Internacional Impactando a l•s lmport•clo· -
nes, 111 exportaciones de mercancfas y servicios, asl como a los flu-· 
Jos de capitales que finalmente afect•n las reservas lntern1clon1les • 
de 1 pafs. 

Dibldo a que el Ingreso nacional es el resultado de 11 agre· 
g1cl6n del consumo, de la Inversión, de los gastos gubernamentales y • 

del saldo en 11 bal1nz• de pagos¡ si esta Oltlma arroja un d6flclt o -
un super•vlt en cuenta corriente, el Ingreso nacional sufrir• modlflc,! 
clones de •cuerdo con el monto y la forma como sea financiado o percl· 

bldo dicho saldo. Las Importaciones afectar•n al Ingreso, asr como 
las uportaclones aumenur•n el Ingreso en forma multiplicada. (30) 

Los cambios en el Ingreso de los paises se ven afectados por 
el comercio Internacional. Un• variación· en el monto de lis exporta·· 
clones Incide en el Ingreso nacional y este es 11 principal determina~ 
te del monoto de 111 Importaciones. Debido a que el Ingreso nacional· 
es el prlnclp•I •fect1do en las relaciones con el exterior, resultan • 
afectados el volOmen de empleo, los montos de la Inversión, el consumo 
o la composición del gasto pObllco. 
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En una economla .abierta parte del producto nacional se expor 
ta y parte de las necesidades Internas de consumo dom6stlcas se satl! 
facen con Importaciones. 

AOn cuando considerado globalmente y en un lapso prolong1do­
el comercio Internacional tiene una tendencia a cubrir el volQmen de -
Importaciones por un volOmen slmll1r de exportaciones de cualquier ec~ 
nomla, el desenvolvimiento del comercio Internacional no es un fenóme­
no estable. Las exportaciones y 111 Importaciones no nece11rl1mente -
estan en equlllb~lo, surgiendo 11 necesidad de flujos de­
caplt1l que fungen como nlvel1dore1 de las diferencias comerciales. 
(31). 

Los efectos económicos que re1ult1n de 111 rel1clone1 con el 
exterior se manifiestan en 11 b1l1nz1 de pagos•. L• estructura de 11 
balanza de pagos estd con1tltufd1 por dos grandes b1l1nz1s, 11 de tr•! 
sacclones en cuenta corriente (que Incluye tr1ns1cclone1 de bienes y -
servicios) y la balanza de c1plt1les. 

En el caso de que 11 Inversión sea mayor que el ahorro en 
una economf1, aparecera un d6flclt en 11 balanza en cuenta corriente y 
habrd necesidad de buscar fuentes de f ln1nclamlento externo, o se ten­
drAn que disminuir las reservas de oro y divisas o llquld1r lnverslo-­
nes en el extranjero con el fin de lograr el equilibrio contable en la 
balanza. En el caso de un 1eperdvlt, el Ingreso generado se podre ut! 
1 Izar, ya sea para 11 amortización de deud11, para exportación de cap! 
tales, en forma de Inversión o cr6dlto 11 exterior, o p1r1 Incrementar 

las reservas monetarias Internas. 

La forma en que se 1ju1t1 11 b1lanz1 de transacciones en 
cuenta corriente es principalmente 1 tr1v6s de movimientos en la bala! 

* Esta Oltlma como balance contable que expresa las transacciones eco· 
nómicas entre los residentes de un pafs y el extranjero, registra la 
totalidad de Ingresos y pagos de un pafs con el exterior resultantes 
de los Intercambios de mercancfas, servicios y tftulos. 
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za de capitales. Esto es, a la corriente real de bienes y servicios -

corresponde una corriente financiera cuyos movimientos .son contra-pue!_ 
tos. 

Sin embargo, si la balanza de capitales despufs de nivelar -
los pagos, aOn arroja saldo positivo o negativo, fste mismo aumentar'· 
o disminuir• la reserva monetaria Internacional del pafs. 

En base a la experiencia hlst6rlca, se puede decir que el •• 
equilibrio en la balanza de pagos es un fen6meno cambiante y dlnamlco, 
siendo necesario considerar que el equilibrio a alcanzarse debe ser 

aquel que proporciones el maxlmo nivel de Ingresos o bienestar para el 
p1fs. El equilibrio con el exterior puede llevar a procesos de ajuste 

que pueden Implicar la contraccl6n de la actividad econ6mic1 Interna,·. 
aumentando asf el desempleo de recursos econ6mlcos y reduciendo los nl 
veles de vida, sltuacl6n que para muchos pafses de bajos ingresos es • 
Inaceptable. 

Economf1s afectadas por un desequilibrio Interno que se manl 
fleste en d6f lclt requieren mejorar el aprovechamiento del potencial -

exportador como mecanismo estabilizador para mejorar la poslcl6n de la 
balanza de pagos. El financiar un d6flclt con Ingresos derivados de -

la actividad exportadora proporciona mayor solidez a la economfa en -­
cuestl6n, que el financiarlo con endeudamientos. Lo que resulta lna-­
ceptable es obtener el equilibrio con el exterior a costa de bajos ni· 

veles de Ingreso y de alto subempleo. Esto es, se debe tratar de nlv~ 
lar los egresos totales con los Ingresos corrientes sin producir dese~ 

pleo ni perdidas persistentes en la reserva que hagan necesario el - • 
endeudamiento externo continuo, De tal forma que: "para que sea via­
ble el equilibrio de la balanza de pagos, este se debe sustentar en la 
capacidad competitiva de la economfa de la cual emergen, pero sin olvl 

dar que equilibrio por sf mismo no es un deslderatum. Lo deseable es· 

que el equilibrio externo se alcance con el mas alto nivel de la actl· 

vldad Interna y que se obtenga mediante la exportacl6n de bienes y se! 

vlclo.s y no el equilibrio por el equilibrio a cualquier precio". 02) 
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Ante una situación de desequilibrio en las relaciones con el• 
exterior, la aplicación de medidas oportunas y eficientes de ajuste y· 
control serln fundamentales para evitar la propagación de efectos Inde­

seados en lo Interno. Dichas medidas de polltlca podrlan ser desde va· 
rlaclones en el tipo de cambio, contr~es de cambio, aranceles, prohlbl• 
clones, cuotas, Incentivos, y subsidios entre otros. En adelante trat~ 

remos de revisar las medidas mas usuales en los procesos de ajuste. 

2.4.2. DESEQUILIBRIOS EN LA BALANZA DE PAGOS Y AJUSTES MONETARIOS. 

La existencia de deflclt y superavlt en la balanza de pago •• 
constituye la manlfestacl6n financiera de desajustes temporales o rea·· 
les del funcionamiento econ6mlco. La falta de equilibrio entre los - • 
egresos y los Ingresos to·tales crea condiciones para que aparezcan fen~ 

menos tales como la ptrdlda de reservas, el endeudamiento con el exte·· 
rlor o la recepción de Inversiones directas. 

Entre las expllcaclones de las causas que originan dichos 
desequilibrios encontramos otra vez dos principales corrientes de pen· 

samlento; la estructurallsta que Incluye causas tales como el ambiente· 
económico polltlco soclal de las relaciones entre los centros y las perl 
ferias, donde Influye la estructura misma de un subdesarrollo depen· • 

diente con elementos Internos tales como la regldez de algunos sectores 
económicos, la escasez de recursos y divisas, la falta de ahorro, el •• 
grado de monopolio y la Insuficiente oferta exportable, entre otros. Y 

elementos externos tales como los ttrmlnos del Intercambio y la depen-· 
dencla tecnol6glca. 

Por otro lado, encontramos en la explicación del pensamiento· 
monetarlsta un tnfasls en el exceso de gastos respecto al volOmen de 1!!, 

gresos en el saldo con el exterior. Dicho exceso de gasto que genera • 
lnflacl6n y disparidades en el poder adquisitivo de las monedas puede • 

corregirse con una reducción en el volQmen de los medios de pago y crt· 
d 1 to. 

En realidad las diferencias entre ambas corrientes de pensa-· 
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miento surge de dar más enfasls a un aspecto u otro del desequl llbrlo. 
Sin embargo, los desequilibrios se manifiestan en diferencias de pro-· 
ductlvldad en distintos niveles de Ingreso, en precios relativos y ve~ 
tajas comparativas y en factores relacionados con las polltlcas monet! 
rlas, fiscales y en general con las polltlcas de gasto nacional. 

Para corregir dicho desequilibrio el ajuste monetario se lo· 
gra a trav6s de modlf lcaclones en el nivel de la demanda y en el tipo· 

de cambio. Este Oltlmo entendido como el precio de las monedas extra~ 

Jeras en t6rmlnos de la moneda nacional, constituye un Instrumento de· 
cartcter general que Impacta la rel1cl6n de costo1 y precios comparatl 
vos de bienes y servicios a Intercambiarse. Los ajustes en el tipo de 
cambio están destinados a Insertar al sistema econ6mlco en cuest16n a· 

un nivel de competitividad del mercado Internacional. 

La varlacl6n en el tipo de cambio modifica la relacl6n de 

los precios nacionales respecto a los extranjeros, esto es, los pre- • 
clos relativos entre los productos que el pals exporta y los que cons~ 
me con Importaciones. 

Ante la existencia de un d6flclt en la balanza de pagos, el· 
ajuste monetario que Implica una devaluacl6n desmlnulr& los precios de 

las eKportaclones en t6rmlnos comparativos y aumentará el precio de 
las Importaciones en moneda nacional. 

El cambio de los precios relativos tendr& como consecuen· 
cla un mejoramiento en la competitividad de los bienes y servicios na· 

clonales, con respecto al eKterlor y una reduccl6n en el gasto deriva· 
do de las eKportaclones a pesar de que generara lnflacl6n en el corto· 

plazo en el pafs que de precio su signo monetario. 

El tipo de cambio, aOn cuando puede corregir en el mediano· 

plazo las causas del desequilibrio, no constituye la Onlca polltlc1 de 

ajuste ni tampoco una que deba de usarse continuamente cada vez que 
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empeore el ••Ido de 11 b1l1n11. D1 hecho, •• h1c1 not1r que 11t1 •Ju! 
te en el tipo de cimblo depender• de 111 1le1tlcld1de1 o lnel11tlcld1• 
des de 11 ofert1 y dem1nd1 r1cfproc1 de merc1nct11 y ~or lo tinto de • 
dlvl111, 11to ••· depender• de 11 condlcl6n M1r1h1ll•Lern1r. (JJ), 

Sin emb1rgo en 101 •Ju1te1 en el tipo de cimblo no 1610 en•• 
tr1n en 1ccl6n 101 precios r1letlvo1 co•o f1ctore1 det1rmlnente1, tino 
que t1mbl•n el •Juste afecte 11 lngre10 n1clonel. SI un1 dev1lu1cl6n• 
1ument1 el excedente comercie! y, con11cu1nt1m1nt1, el Ingreso, 11 • • 
cr11r•n condlclon11 pire eu•enter el volumen de lmporteclon11 en res•• 
pu11t1 11 1um1nto en el lngr110 1brltndos1 •si le poslblllded de une • 
nuev1 develuecl6n. 

L• dlsperlded entre el poder adquisitivo de I•• •on1de1 (J~) 

que genere d111qulllbrlo1 1xt1rlor11 el ce•bler le• r1leclon11 de pre• 
clo1 r1letlvo1, requiere de m1dlde1 que •Justen el excesivo ge1to con• 
r11p1cto el Ingreso en el Intercambio lnterneclonel. SI le economfe • 
11 eJu1t1r11 11 encuentre c1rcen1 e le plena utlll1ecl6n de 1u c1pecl· 
d1d productlve, le develuecl6n cr11r• poco1 .1f1cto1 f1vor1bl11 por 11• 
lnc1p1cldad de 1umenter 11 produccl6n 1xport1bl1 1 m1no1 de que lndu1• 
trl11 no exportedor11 encuentren en 11te nuevo 11cen1rlo oportunld1d11 
1tr1ctlv11. 

El ejuste del. dtflclt e trevt1 de 11 reduccl6n en el gesto • 
debe ser 1comp1ftedo por Incrementos en los lngr11os d1l·1xt1rlor~ Ello 
•• logr1 con polftlc11 generelei t1l1s co•o 11 d1velu1cl6n que reorl•! 
t•r• 11 d1m1nde hecle le produ~cl6n Interior¡ o con polftlc•• 11l1ctl• 
v11 como llc1ncl11, terlfes, cuotas• Incentivo• fl1cel11, L1 combln! 
cl6n de v1rlo1 ln1trum1nto1 de eJu1t1 con el exterior ser• determinen• 
te p1r1 logrer el txlto o el fr1ce10 en dicho eJu1t1. Por ejemplo, le 
d1v1lu1clOn resulte contreproducente cuendo 11 economte experimente •• 
une continua 1xpen1l6n mon1t1rle Interne, por ello, coincido con el 
m111tro Torres G1yttn en el 11ntldo de que "no 1e trete 1610 de obte•• 
ner el excedente comercie! d111edo, sino temblln con11rverlo. '''ª •• 
ello, resulte lndl1p1n1eble que teles polttlces cr1dltlcl11 y fl1ce· • 
111 ••enfoquen h1cl1 le conserv1clOn del equilibrio lnt1rno ••• h1cl1n• 
do 11f comp1tlbl• el equilibrio Interno con el externo 11 1vlt1r le 
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111p1n1l6n 11119er1d1 del lngruo v •u repercusl6n •obre lo• precio•. • 
E11ncl1lm1nt1, h1br• 11 n1ce1ld1d Ineludible de ejuster el 11e1to ne·· 
clon1l 11 nlvel del lngruo n1clon1I," (35), 

Dentro del enfoque moneterlo, los problemas de p1go1 se 11~ 
clan con ceu1e1 lnflaclonerla1, por ello, 11 enfoque del FMI 11 b11a· 
en fectore1 mon1tarlo1 (t1le1 como le velocidad de clrculacl6n del d! 
n1ro) en le 111pllcacl6n de 101 dtflclts o 1up1r6vlt de la balanza de· 
pego1. (36) • 

Dentro de 1u1 conclu1lone1, 1e deje ver que la eacpensl6n 
credltlcle Interne no puede 1egulr Indefinidamente 1ln poner en Juego 
le 11tebllld1d de 11 b1len11 de p1go1. Por ello, el control del vol~ 

m1n del cradlt.o 1lempre tendra mejore• efectos p1r1 11t1bll lzer la b! 
l1n11 de p1901, que el 1lmple control del clrcul1nt1 monetario. (37), 

E1te1 medld11 de control de cradlto en lo Interno deben ser contempl! 
rl11 a 101 eJu1t11 en 101 tipos de cimblo en 11 contexto del 1l1tema· 
monetario lnterneclonal. 

Loa d1sequlllbrlo1 en 11 b1lanza de pago1 de cualquier eco• 
nomfa monetl11d1 requieren de 1ju1t11 congru1nt11 con 101 1l1tema1 "'2 
net1rlo1 de la1 economfaa con la1 que 11 comercie. En la 1ctu1lldad, 
11 1l1t1m1 d• c1mblo1 fl111lbl11 11 11 que predomina en el mundo capl• 
t1ll1ta. L1 lnt1rvencl6n de loa banco• centrales v de 101 glblernoa• 
n1clonale1 permite reguler y modlflc1r.1I comportamiento de loa mere! 
doa de cimblo e11tr1nJero, ellmln1ndo lea fluctuaclones v buacando • • 
h1cer m61 comp1tlbl11 loa obJ1tlvo1 del de11rrollo con loa obJ1tlvo1• 
de e1t1bllld1d en 101 tlpo1 de cimblo lntern1clon1le1. (JI). 

Sin emb1r90, 111 medld11 9ener1le1 como la devalu1~l6n pue· 
den no aurtlf efecto en·t1 orlent1cl6n v con la rapidez de1e1da por· 
lo que ae h1 recurrido. a otro tipo de t6cnlc1 de regulacl6n monetaria 
conocida como control de c1mblo1. Eate 1l1t1ma que Implica controle• 
cuantlt1tlvo1 11 comercio y trafico de dlvl1a1 canal Iza le of1rt1 v • 
demenda de 111 mlamas a tr1v•1 de los organl1mo1 oflclal11 con 11 pr2 
p61lto de h1cer un mejor u10 de loa 11c1101 m1dlo1 de p190 lnternac12 
nal11 al 1decuer au utlll11cl6n a loa prop61ltos de de11rrollo. 
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Una alta propenslOn a Importar, aunado a fenOmenos tales -
como fuga de capitales, especulaclOn, obllgaclOn de servicios de deu­

da externa y polltlcas comerciales y financieras de los parses con -­
los que se comercia han sido algunas causas que han hecho aplicar los 
controles de cambios como medida defensiva para bascar el equilibrio· 
con el exterior. El grado de apllcaclOn de los controles de cambios­
depender~ de la economla concreta de la que se trate, y los controles 
han sido absolutos o parciales (duales). Las ventajas de dichos con­
troles han sido para los pafses en desarrollo las siguientes: HeJor· 
utlllzaclOn de las escasas divisas que tienen dando posibilidad de -­
atender las necesidades de capital M•s esenciales en lo Interno¡ con· 
trarrestar las fugas de capitales, sobre todo cuando el control es -­
absoluto; (reducir los efectos de lis polftlcas de expansión Interna­
sobre el tipo de cambio en el corto pl1zo). 

Por otro lado, los efectos negativos que en un control de -
cambios puede producl r son: el merc1do negro donde se cotizan l·as dl 
visas por fuera de los tipos de cambio oflcl1les; la creciente salida 
o fuga de capitales debido a la f1lta de confl1nza en un mercado don­
de no existe llbre movllldad de los mismos; la evasión de los contro­
les por el ocultamiento que Importadores y exportadores hacen de los· 

montos de las operaciones; esto es, la sobrefacturacl6n en las lmpo! 
taclones y la subfacturaclón de las exportaciones; la corrupción adml· 
nlstratlva con el alto costo que ello l~pllc1 y por Oltlmo el entorp! 

cimiento del comercio Internacional por la serle de trabas para el -­
ab1steclmlento oportuno de divisas que se le Imponen. 

La experiencia de los pafses c1pltallstas subdesarroll1dos· 

ha sido la de d1r soluciones co~blnadas a sus mec1nlsmos de •Juste m~ 
netarlo asociando los movimientos en el tipo de cambio con los contr~ 

les de cambios. 

2.~.). POLITICA COMERCIAL Y AJUSTE EXTERIOR. 

La polltlca comercial como parte de la polftlca económlc1 -
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constituye una Importante herramienta que contribuye a mejorar la posl 

clón de la balanza de pagos de cualquier ec6nomla abierta al exterior­

que procura aumentar los satlsfactores reales y los lnriresos en dlvl-­

sas. 

La polftlca de comercio exterior utll Iza medidas selectivas 

tales como aranceles, prohibiciones, cuotas, Incentivos y otros instru 

mentos reguladores. La Implementación de polttlcas de comercio exte-­

rlor modifica la dirección y el volumen de comercio de la economla en­

cuestión, Incidiendo de esta manera sobre la estructura económica In-­

terna y virtualmente sobre la del resto del mundo. 

La polltlca comercial referente a las Importaciones se mane­

ja principalmente a través de tarlfas·o aranceles y controles cuantlt~ 

tlvos. Estos Qltlmos toman la forma de aranceles, prohibiciones, cer-

tlf lcados de origen, 1 lcenclas de Importación, etc.• Su manejo se 

lleva a cabo con mecanismos administrativos y aduana les que 1 Imitan la 

entrega de productos extranjeros al mercado nacional. Entre las barr~ 

ras no arancelarias que se levantan para restringir el comercio exte-­

rior estan: las etiquetas, tamaños de las inercanclas, controles de ca 

lldad, ·co11troles sanitarios, etc. (39). 

Existen otros mecanismos comerciales como aquel los origina-­

dos de acuerdos bilaterales de carácter discriminatorio o a través de­

controles de 'precios que permiten el Intercambio a precios fijados en­

comlin acuerdo. 

Estos mecanismos tienen varios propósitos entre los cuales -

están los de corregir desequilibrios temporales en la balanza de pagos, 

estimular la inversión nacional y extranjera y la lndustrlallzaclón, 

limitar el consumo de bienes de Importación, apoyar la creación de una 

Industria que sustituya importaciones. Por otro lado, proporcionan-

*Estos constituyen Instrumento que protege el mercado Interno al imp~ 

ner un Impuesto y hacer menos competitivos los productos del exterior. 
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ingresos a los gobiernos a través de las tarifas y constituyen Instru­

mentos de negociación en acuerdos bilaterales. 

Las polltlcas proteccionistas entendidas como el conjunto de 

barreras a la libre Importación de bienes, pueden contribuir al proce­

so de lndustrlallzacl6n, tal y como la experiencia histórica lo ha de­

mostrado en los pafses subdesarrollados (40). La instrumentación de -

polfticas proteccionistas puede también responder a criterios de reta­

l lación o defensa ante la Imposición de restricciones al comercio por­

parte de los pafses con los que se tiene Intercambio comercia!. 

La determlnacl6n de una polftica efectiva de protección debe 

descansar en un anallsls de costos comparativos para el caso de las t~ 

rifas; y para el caso de los controles cuantitativos es necesario est~ 

blecer programas Industriales con el propósito de proteger aquellas 

~reas prioritarias de desarrollo buscando mayor lntegraclOn lntra e 

lnter-sectorial. En este sentido, el proceso de sustitución de Impor­

taciones ha cubierto etapas sucesivas en la realidad latinoamericana.­

El patrón de sustitución se centro Inicialmente el la producción de 

bienes durables y de consumo y posteriormente en la manufactura de m~ 

quinaria sencilla con la Idea de ir sustituyendo paulatinamente la pr~ 

ducción de bienes de capital. 

Sin embargo, la implantaciOn de potrticas protecc'ionlstas en 

el proceso de sustitución de importaciones, aGn cuando han contribuido 

a cambiar la estructura productiva de los pafses subdesarrollados di-­

versificando el aparato industrial Interno, han tambi6n.creado distor­

siones en la capacidad productiva interna (acentuacl6n de practicas -­

ol igopOI icas y ~onopOI icas) y han hecho Ineficiente el aparato produ~ 

tivo al no exponerlo a la competencia mundial, propiciando una lnade-­

cuada distribución de recursos y una débil integraci6n lntersectorlal. 

Un reciente estudio del Banco Mundial muestra cual ha sido -

la reacción de los pafses desarrollados ante la importaci6n de produc­

tos de pafses en vfas de desarrollo. En un contexto de alto desempleo 
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Y baja producción se ha manifestado una fuerte resistencia de los - -
paises desarrollados a aceptar la competencia de paises en vlas de d~ 

sarrollo. Es a partir de los a~os setentas en que se manifiesta una 
tendencia a utilizar medidas discriminatorias y selectivas que llml·· 

tan la competencia de los paises en vlas de desarrollo. (41). 

El mismo estudio hace mención a que los problemas de empleo 
y posibles quiebras Industriales son más bien resultado de los lncre· 

mentos en la productividad y la competitividad Interna entre los mis· 
mos pafses desarrollados y, marglnalmente, resultado de la competen-­
cla de los pafses subdesarrollados, la cual afecta a las firmas poco 

dln•mlcas, a las lndustrl1s mis estancadas, a la fuerza de trabajo 
menos capacitada y a las reglones m•s retrasadas de los paises desa·­
rrol lados. 

Entre las medidas recomendables para ajust1r 11 capacidad -
Interna a la competitividad del exterior se encuentran: la asisten-· 
cla a la Industria, la bOsqueda de mayor movilidad de los factores, • 
el mejor flujo de Información, el desarrollo e Integración regional,­

Y el fomento al turismo entre otros. Serla l lusorlo elaborar un pro­
grama de ajuste Onlco, debido a que el 6xlto de un programa de este -
tipo dependerá de circunstancias tales como las tradiciones e ldeolo­
gfas de cada pals y de sus necesidades y posibilidades concretas. Las 

distintas formas de Intervenir en el funcionamiento económico puede -
consistir en Intentos directos para eliminar las distorsiones exls·­

tentes (tales como polftlcas de raclonallzacl6n Industrial, de lnte·­
gracl6n regional y de movilidad laboral), o de subsidios, aOn cuando­
esta Oltlma alternativa puede ser contraproducente debido a que sólo· 

strve para mantener funcionando artlf lclalmente a las compaftlas en -
estado de "coma", De darse dicha asistencia, el criterio debe ser el 
de evitar el subsidio financiero absoluto (se pueden negociar cr6dl-­

tos blandos y largos plazos de a~ortlzacl6n), orientando dichos crfdl 
tos a las pequeftas empresas para efectos de Incidir positivamente en­

el empleo. 

Lo que resulta evidente es que el proteccionismo como medl· 
da defensiva no sólo es resultado de bajo empleo y recesión, sino que 
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es una causa parcial de los mismos fen6menos que pretende atacar o -
combatir. Por ello, serfa deseable Impulsar el Intercambio Interna­
cional con una m•s racional dlstrlbucl6n de factores a nivel global, 
y con criterios de mayor Igualdad en el Intercambio en el marco de -
acuerdos internacionales que trasciendan los pactos bilaterales y 

promuevan una mayor Integración de d6blles y poderosos en el concle! 
to económico mundial. 

La manera de contribuir con una mayor partlclpacl6n en el­

comercio Internacional es a trav6s de mecanismos que fomentan las e~ 
portaclones de bienes y servicios. Para ello existen mecanismos m•s 
alta de las simples ventajas compar1tlvas, tales como: exenciones -
fiscales, subsidios a la exportacl6n e Impulso a los controles de C! 
lldad, 1sr como t6cnlcas de mercadotecnia lntern1clonal para el fo-­

mento de sectores de exportacf6n o la expansl6n de los mismos busca~ 
do la ellmlnacl6n de Intermediarios Internacionales y 11 concert1· -

cl6n de las operaciones en forma m•s directa entre productores y co~ 
sumldores. Existen t1mbl6n Incentivos tales como: los servicios fl 
nancleros, en forma de pr6stamos pira caplt1l de trabajo, tasas pre• 
ferenclales de descuento, pr6stamos par1 Inventarlos y para modernl· 
zaclOn de maquinaria y equipo, etc. lijo la misma 6ptlca es deter· 
mlnante la modernlzacl6n que se h1g1 de la Infraestructura orienta· 
da a la exportacl6n tal como: la de la1 vfas f6rreas, los sistemas· 

portuarios multlmodales, etc. 

Otro Instrumento de polftlca comercial es el de la regula· 
cl6n de la Inversión extranjera directa en la economfa receptora, 

La leglslacl6n de la Inversión extr1njera permite al pafs beneficiar 
se de los efectos multiplicadores en el Ingreso y en el empleo que· 
dicha lnversl6n conlleva, al mismo tiempo que regula el •mblto de la 

actividad de dicha Inversión, supedlt•ndola a los Intereses naclon1· 
les y limitando su grado de accl6n a las actividades que complemen·· 
ten la Industria naclon1l y que no Impliquen manejo o explotacl6n de 

sectores considerados como estrateglcos. De esta forma se pueden r! 
guiar procesos tales como: la concentracl6n Industrial, 11 descapl· 



tallzaclón vla transferencia de utllldadei, patentes y royaltles, y -
la virtual p6rdlda del control nacional sobre Importantes ramas de la 
economla. 

La gran variedad de alternativas de polttlca económica que· 
permitan un desenvolvimiento m~s estable del comercio exterior, será­

factor determinante en la solución de desequilibrios en la balanza de 
pagos. La bQsqueda del equilibrio en la balanza de pagos, no pu~de-­

ser considerado como la p¡1nac~ del desarrollo, sin embargo puede ser­
un elemento fundamental para una mejor Integración de las economtas • 

nacionales al cambiante proceso de crecimiento económico lnternaclo-­
nal. 

Hasta este punto, el trabajo ha tratado de ubicar ei marco· 

teórico dentro del cual se desenvuelven las .Polftlcas de estabiliza·· 
clón económica. Como se puede apreciar, no es posible establecer un· 
programa Onlco en los procesos de estabilización económica. Ello - • 
depende de la situación co~creta y del momento histórico que cada ec2 

nomfa enfrenta. En adelante hablar6 slntetlcamente de casos especfj! 
cos de polftlcas de estabilización Implementadas por distintos paises 
y de los efectos secundarlos que la aplicación de las mismas conlle·· 

van en el Amblto económico, social y polltlco. 

-as~ 



1. -

2.-
J.· " .. s.-
6.-

7,-
8. -
9,-

10.-

11.. 

12 •• 

13 •• 

'" .. 

15. -

N O T A S. 

CAPITULO 11 

J.A. Eltey. "Tr1t1do Sobre los Ciclos Econ6mlcos". F.C.E. Hbl 
co 1960. p."• 

111 DEH 
E1tos dltlmos mejor conocldo1 como ciclos de Kondr1tleff, 
Eltey. J.A. op. cit. p. 265 
Keynes J.H. "Teorh General de 11 Ocup1cl6n, el lnterh y el -
Dinero". F.C.E. p.301. 
"SI 1ument1 11 lnversl6n en un cierto tipo de c1plul durante· 
1lgdn perfodo, 1u eflclencl1 1111rgln1I 1e reducir• 1 medid• que 
1quell1 1umente, en p1rte porque el rendimiento probable b1J1-
r• segdn 1ub1 11 oferta de e11 clise de c1plt1l ••• 11 lbld. p.1]6 
Keyne1 J.A. op. cit. p. 309 
lbldem. p. 106 
lbld. p. ]62 
Dlllard, Dudley. "L1 Teorf1 Econ6mlc1 de John H1yherd Keynes. 
Ed. Agulllr. p. 303. Esp1ftl 1980. 
L1 ecu1cl6n de ~amblo de Flsher expre11 lis v1rl1clone1 de pre 
clos 1b1oluto1 respecto 11 volumen del dinero. Siendo e1t1 oT 
tlm1 v1rl1ble, ex6gen1 11 1l1tem1 econ6mlco. Dlch1 ecu1cl6n ~ 
se 1lntetlz1 de 11 siguiente m1ner1: HV• PT. 
H• 11 oferte de dinero. P• el nivel 1b1oluto de precios. 
V• 11 velocld1d del dinero. T• el volumen de tr1ns1cclones. 
Est1 ecu1cl6n slntetlz1 11 oferte y 11 dem1nd1 de dinero y ~os 
movimientos de sus v1rl1bles pretenden expllc1r 111 rel1clones 
c1us1-efecto de 11 dln•mlc1 econ6mlc1. 
L1 Teorh Honet1rl1 del Ciclo en Estay. J.A. "Tr1t1do sobre. .. 
op. cit. p. 21~. 
En el 1n•ll1ls de 11 1n1to111f1 de 11 crisis del '29, Hllt6n - -
Frled1111n escribe: "We know now, 11 few knew then, th1t the -­
depresslon w1s not produced by 1 f1llure of prlv1te enterprlse, 
but rether by 1 f1llure of government In 1n 1re1 In whlch the 
government h1d fro111 the flrst been 11slgned re1pon11blllty 11

• • 

Ver Hl lt6n ' Rose Frled1111n 11 •• "Free to Choose" Ed. Avon book1. 
New York, 1980. p. 63, 
P1r1 un1 exposlcl6n monet1rl1 de dichos movimientos de dinero· 
y sus consecuencias en el desenvolvlmlento econ6mlco ver 1 • • 
Hl I t6n Frled1111n. "L1 gran Contr1ccl6n 1929·1933" Prlnceton • 
Unlverslty Pr111. compll1do en "Teorf1 Econ6mlc1 IV" s.u.A. • 
F1c. de Economf1. UNAH. edlcl6n preellmln1r.1979, 
En un1 elocuente expl lc1cl6n sobre 11 "perversa" polftlc1 1do.2 
tada por el sistema de re1erv1 'federal de1pu61 de 11 crisis -· 
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16. -

17. -
18.-

19.-
20.-
21. -

22. -

23.-

21t.-

2s.-

26.-

27. -

del '29. 111 ltOn Frledman expone: "The system .•. has made the -
opposlte mlstake, of fosterlng an unduly rapld grdwth In the -
quantlty of money and so promotlng lnflatlon. In addltlon, lt 
has contlnued by swlnglng from one exteme to the other, to pro 
duce not only booms but also recesslons, sorne mlld, sorne - - ~ 
sharp." 11 

... The system ... blames ali problems on lnfluences­
beyond lts control and takes credlt for any and ali favorable· 
ocurrences. lt there by contlnues to promote the myth that 
the prlvate economy Is unstable, whlle lts behavlour contlnues 
to document the reallty that government Is today the major • -
source of economlc lnstabl 1 lty", Frledman, 11 & R. "Free to -
Choo1e 11 • op. e 1 t. p. 81 

Frladman, 111lt6n. "Un programa Monetario y Fiscal de Establll 
dad Econ6mlca" en "Lecturas de Hacroeconomla", 11uel ler, 11.G.": 
C.E.C,S.A. p. 358. 
Estey, J.A. op. cit. 328. 
Ver capitulo 1 da "The Theory of Publ le Flnance". Husgrave, R. 
A. Ed. He Graw Hlll, NY. 1959, 
Haddl1on, Angu1, "Progreso y Polftlca Econ6mlca" F.C.E. 1973, 
Husgrava, R.A. op. clt.p. 2lt 
Ver a Albert, Ando & Cary lrown, en "Studles In Economlc Esta 
blllzatlon 11 • p.p. 117•136, en especifico su articulo sobre.':' 
"Personal lncome, Taxes and Consumptlon followlng the 1961t •• 
Tax Reductlon". Ed. The lrooklngs lnstltutlon. Washington -
D. C. 
Ver "Automatlc Stablllzatlon and the Value Added Ta11. "Wll llam 
H. Oaklan en "Studles In Economlc Stablllzatlon". op, cit. p. 
99. 
Automatlc Stablllz·.ers and Fiscal DRag. Councll of Economlc -
Advlsars en "Readlngs In 11oney, Natlonal lncome and Stablllza 
tlon Pollcy", W.L. Sml th and R.L. Telgen 1971t. -
Vease Navarrete, A. "The flnanclng of Economlc Development"· 
citado en "Progreso y Polltlca Econ6mlca, 11 op. cit. p.99 
El 6nfasls en el poder de marcado de cada monopolio es visto· 
de la siguiente forma 11 the nature of the 'markat power' • • -
possesad by these two types of monopoly Is quantltatlvely - • 
though qualltatlvely very dlffarent. Accordlng to thls vlew, 
the market power' of Industrial monopolles ·Is regarded as· -
dlstortlng but of limitad lnflatlonnary lmpact. Unlon power, 
on the other hand, has a dlstortlng and strongly lnflatlonary 
lmpact effect, glven permlulve monetary poi ley, "Ver The •• 
Theory of Cost·Push lnflatlon" en Encyclopaedla lrltannlca, • 
lnc, Llbrary Research Servlca. · 
Pira mayor lnformacl6n consultar p.p. 99-115 de "El Capital!,! 
mo en Crisis". Cambie, Andrew Walton Paul. Ed. s. XXI H6xlco 
1980. . 
Ver cap. 1 de "El Capltallsmo ... "op. cit. en especifico la r.!. 
ferencla de la p,39, Andrew G1111bley Paul Walton, Ed. s.XXI. 
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28.- Facultad de Economla. "Teorla Económica IV" S.U.A. p. 411. 
29.- Gamble, Andrew y Waltón, Paul. "El capltallsmo en Crisis" op.­

c ¡t. p. 114. 
30.- El multiplicador del comercio exterior se entiende como un mQl­

tlplo del incremento autónomo de las exportaciones respecto al­
aumento del Ingreso nacional que genera." Torres G. Ricardo, -
"Teorfa del Comercio Internacional" Ed. s. XXI 7a. Edición p.-
173. . 

31,- La creación del Fondo Monetario Internacional en Bretton Woods, 
respondió a la necesidad de fomentar cooperación Internacional­
en el área monetaria; estabilizar los tipos de cambio y facili­
tar un sistema de pagos multilaterales de los pafses miembros.­
Su misión fundamental era de de reducir el desequilibrio de las 
balanzas de pagos de los pafses miembros mediante la concesl6n­
de créditos procedentes de los recursos del fondo promoviendo -
la establl ldad de los cambios entre las monedas. 

32.- "Teorra del Comercio Internacional" op. cit. p. 395-396. 
33,- En términos sucintos, la condición Harshall-Lerner enuncia que­

la sumatoria de la elasticidad de la demanda de exportaciones -
en el exterior sean mayores que uno, para que la devaluación- -
produzca un efecto favorable en la demanda de comercio. Para -
mayor detalle de la forma que coaccionan la elasticidades, revl 
sar la p. 425 y las p.p. 427-433 de "Teorfa del Comercio ... " --=­
op. cit. 

34.- El economista sueco Gustavo Cassel es el primero en exponer la­
teorfa de la paridad del poder adquisitivo. Para él, el proble 
ma conslstfa en estabilizar los precios para favorecer un lnter 
cambio más flufdo con el exterior. Para dicho enfoque, el tipo 
de cambio está f ljado de acuerdo al poder de compra de las mone 
das a Intercambiarse, Este enfoque monetario establece como-:­
causa de las fluctuaciones del cambio exterior, el desproporclo 
nado aumento en la cantidad del dinero, por lo que un lncremen":" 
to en el nivel de precios de un pafs en relación con otro hará­
variar la paridad del poder adquisitivo y el tipo de cambio. 
Aún cunao'd esta exp 11 cae Ión no toma ien cuenta las balanzas de -
servlcloi y los movimientos de capital que Influyen la oferta y 
demanda de divisas ni la especulación,· este enfoque suele utl 11 
zarse en el sistema actual de cambios flexibles, asociando asf":" 
los niveles de ingreso y productividad comparativa con el tipo-
de cambio. · 

35,- "Teorra del Comercio Internacional" op. cit. p. 444. 
36.- Se recomienda revisar el artfculo de J.J. Polak: 11 The Honetary 

Anal lsls of lncome Formatlon and Payments Problems" en "The mo­
netary Approach to the Blance of Payments". IHF. Washington. -
o.e. 1977. ·' 

37,- En las conclusiones de J,J, Polak y Vlctor Argy en su artfculo­
"Credl t Poi ley and the Balance of Payments" se establece que: -
"The concluslon then Is that acredlt celllng Is unamblguoly a -
bettcr stablllzer of the balance of payments than a monetary -­
cell lng". referirse a "The Honetary Approach ... " op. cit. p.222 
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38.- Un reporte particularmente Interesante respecto al sistema de cam 
blos flexibles es el de Marina Whltman 11

1 The Payments Adjustment::' 
Process and the Exchange Rate Reglme: What have we learned? en -
la American Economlc Revlew. 
Entre sus principales conclusiones se encuentran la, d(l','que)os -­
mercados de cambio han sido dinámicamente estables¡~que~ia"mayor­
flexlbl l ldad no ha reducido las restricciones comercla'fe's ,Interna 
clona les; que este sistema no ha otorgado mayor auto~~~ll a las 7 
poi ftlcas monetarias Internas; que la devaluación ha probado te-­
ner mayor Impacto lnflaclonarlo en lo Interno de lo que se habla­
supuesto,y, por Qltlmo, que un sistema de cambio fijo no hubiese­
podido soportar las contingencias económicas de los Qltlmos años­
de desenvolvimiento económico mundial. 
En la polémica de este reporte, Kafka Alexandre plantea que este­
tipo de cambios flexibles puede contribuir a propagar la Infla- -
cl6n y que la autonomla en las polltlcas Internas es Independien­
te del régimen de tipos de cambio. Concluye este autor que este­
sistema de cambios flexibles necesita de un control o Interven- -
clón en el contexto de mayor coordinación de polltlcas a nivel in 
ternaclonal. -

39.- Para una referencia de los mecanismos de comercio exterior y su -
utilización en el caso mexicano, resulta de particular Interés la 
tesis de maestrfa de Jonathan Davls denominada "An Analysis of Fo 
relgn Trade Pollcles In México (1971-1976), en especifico su cap~ 
111 llamado lnstruments of Forelgn Trade Poi ley. Mlmeo. p. 28. 

40.- "El Pensamiento de la CEPAL", Rodrtguez, Octavlo. Fac. de Econo-­
mla. UNAM 1979, p. 75, donde se señala: "La concepción cepalina -
del proceso de Industrialización sustitutlva ... lmplica: limitar­
la Importación de algunos bienes que se pasan a producl r Interna· 
mente; limitar la Importación de otros bienes, de los cuales se -
puede prescindir, al menos temporalmente; ello en beneficio del -
aumento de las Importaciones requeridas para la producción de - -
aquellos bienes cuya sustitución ha sido emprendida¡ de tal forma 
que se logre obviar el desequilibrio externo y aumentar asl la -­
produce 16n y el 1 ngreso a un r 1 tmo super 1 or a 1 de 1 as lmportac io· 
nes y las exportaciones globales". 

41.- Ver p. 18 y 19 de Adjustment Pollcles and Problems In Oeveloped -
Countrles". World Bank Staff Paper. #349. Agosto 1979. "The -­
World Bank. Washington. D.C. 
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CAP 1 TUL O 111 

TEORIA Y PRACTICA DE LA ESTAllLIZACION. 



),1 RECQHENPACIONES TEORICAS Y RESULTADOS CONCRETOS: LOS CASOS QE PORIYGAL. 
TURQUIA Y PERU. 

Se ha visto COlllO la existencia de desequilibrio en la economra, tales -

como la estructura y el nivel que 1111ntlene la demanda agregada que cono co· 

rresponde a la capacidad productiva nacional, genera dificultades en la ba-­

lanza de pagos, SI un paf1busca1111ntener estos desequilibrios con prfst1-­

mos del exterior, ello puede re1ult1r en endeudltnlento de proporciones dlff· 

el les de 1111neJar, 

SI 101 desequl l lbrlos se deben 1 una excesiva deunda dollll1tlca, 111 po-

1 ftlcas de establllzacl6n, que Incluyen 1111dlda1fiscalesy111011etarla1 e1t1·· 

r•n orientadas 1 ldecuar el nivel de crecimiento de la d11111nda al nivel del 

crecimiento de la d11111nda productiva, Los de1equlllbrlo1 en 101 precios que 

se manifiestan en tipos de calllblo 1obrevaluado1 y en tHH de lnter61 real -

baj1s o negatlv1s, tienden a reducir 101 ahorros dolllf1tlco1, dl1torclonando 

las decisiones de lnversl6n y reduciendo le capacidad competitiva de produc­

tos naclonale1. Corregir los desequilibrios de los precios requiere de poi! 

tices que mejoren la aslgnecl6n de recursos p1r1 fortalecer la capecld1d prg 

ductiva de 11 economra. Sin _..rgo, 111lentr11 que las 1111dldH orlent1d11 -­

• Incrementar 11 produccl6n puedan requerir de Mlyor tlelllPO para 1111terlall·· 

zarse, 11 re1trlccl6n en el volumen da la deinanda se convierte en lnstrumen· 

to clave 1 corto plazo de cualquier polhlca de e1tebll11cl6n mlentrH 11 -­

rest1blecen 111 condiciones para la expen1l6n de la oferta. 
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Debido a que el ajuste requiere de una disminución en la demanda agreg! 

da, en los precios relativos delas 111ercancfas, en los costos de los facto·• 

·rH de la producción; y un cambio en lo1 aslgnilcl6n de recursos, el lo propl· 

ciar• en el corto plazo una contracción en el ciclo econ6nlco. (1) 

El exceso de d ... nda puede deberse a varios motivos entre ellos a la·· 

excesiva emisión de papel t111111eda¡ a los gastos excesivos vla cr6dlto, 11 • 

dtflclt financiero del Gobierno¡ a los elevados subsidios, al consumo cuan· 

do los precios de ciertos satlsfactores crecen 111enos r•plct.nlent• que los •• 

costos o a una polltlca rfglda en los precios de los bienes y servicios del 

sector pdbllco en tpocas lnflaclonarlas. 

El financiar el exceso de d11111nda con endeudilll!lento externo puede lle·· 

var al pafs a una situación que exceda su ca,.cldad de ,.go (el servicio de 

la deuda), haciendo vulnerable y dependiente al ,.rs en cuestión de las de· 

cisiones y actitudes de prtstamo de los bancos y paf1e1 acreedores. 

l'or su parte', las polftlcas de precios rfgldas dlstorclonan los lncent! 

vos econ6nlco1 y dallan el potencial productivo de la econOMfa. Los precios 

1111ntenldos a niveles artlflclal ... nte bajos pueden erosionar los ahorros do· 

llltstlcos al desalentar la producción y resultar en excesivos subsidios que 

se reflejan en •vores cargas a los gastos presupuestales y Nyores probab! 

lldades de endeuda111lento en el exterior. 

La lnflexlbllldad para lllOdlflcar el tipo de calblo resulta frecuentllle!!, 
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te en tipos de cambo sub o sobrevaluados, en estancamiento de exportaclo-. 

nes, •umento de importaciones y pérdida' de reservas Internacionales. Ante 

6sta situación, la carencia de cr6dlto que se puede presentar por la me-­

nor disponibilidad para prestar de Instituciones Financieras privadas e -

Internacionales, generalmente Implica un racionamiento dP.I mismo, a través 

de medidas de austeridad bajo condiciones no siempre eficientes. SI ade­

mas, la tasa de Interés ·no es Internacionalmente competitiva, ello puede· 

desalentar la entrada de recursos del exterior y alentar la salida de los 

~lllllOs, debilitando la balanza de capiteles y por ende, la de pagos. 

L•s polftlc•s correctlv•s deben ser dlse"-d•s en función de la natura· 

lez• y tll!Mlfto de 11.economra y del t1m1llo del problem1 en su balanza de P! 

gos, en función de la estructura lnstituclon1I y de la organización de la 

producción, •sf como en lis prioridades económicas y polftlcas del pals •• 

en cuestión. 

Las polftlcas de restricción de la demanda deben tomar en cuenta el 

origen del• demand• agreg•d• ya sea pObllca o prlv•da y su composición ya 

sea consUlllO o Inversión. Estos criterios son lmportentes en el largo y 

corto pl1zo. 

En el corto plazo los g•stos de consumo, p•rtlcularmente 1quellos del 

sector pQbllco, son dlflclles de reducir debido a consideraciones polftl·· 

c1s. SI son 101 g•stos de lnv1r1l6n los que se reducen, el crecimiento en 
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el largo plazo puede ser afectado 1dver1..-ente. Por tal r1z6n, en 101 C.! 

sos donde 11 delllllnda excesiva se origina en el sector pGbllco y donde es 

11 Inversión del sector pClbllco 11 dalllnante en el conjunto de 11 econo·· 

mla, el progr ... de ajuste debe orientarse 1 11 gener1cl6n de ahorro pG•• 

bllco pera asegurar que el flnancl111lento de la lnversldn se logre con r.! 

cursos Internos. 

Las .nterlores consideraciones sirven de .. reo tedrlco a las polrtl·· 

cu de establllzacl6n l111pl9lllefttada1 en diversas econC111ra1, donde las PP.! 

rlenclas de e1tablllzacl6n han tenido diversos· resultados aCln cuando los 

slnton111 econ&Rlcos que propiciaron la correccldn tienen el .... ntos en co-

miln. 

Tal es el caso de Portugal y PerG en 1971 y Turqufa durante 1980. 

Estas economfas experl11111ntaban fuertes desajustes en sus rel.c:lones • 

de intercambio con el exterior que las habfa orillado a una crisis, debl• 

do en parte al deterioro en 101 t6l'llllno1 del lntercalllblo, a la rece1l6n • 

de las econ0111fas Industrializadas que no d ... ndaban sus productos de ex-­

portacl6n y a la reduccl6n en 101 flujos del capital provenientes del -­

exterior. Lo anterior fu6 gravedo por una polftlca cMlblarla poco ca.pe• 

titiva, una baja tasa de lnterfs real, asr CCMIO por grandes d6flclt flSC,! 

les, Ineficiencia en las empresas pGbllc•s y polftlcas de precios equlvo· 

cados. 

En el caso de Portugal de 197,, la balanza de pagos que tredlclonal·· 

mente habla sido superavltarla,se volvld deficitaria. La tasa de crecl•• 
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miento del PIB que habfa prnmedlado 7.4% al ano entre 1968 y 1973 se ele­

v6 en sólo 1.1% en 1974 y declln6 en un 4.]% en 1975, A pesar de los co~ 

troles de precios y de la polftlca de tipos de cambio fijos, la lnflacl6n 

alcanzó casi JO% en 1974. Para 1977, el dfflclt en cuenta corriente al·· 

canzó el 9% del PIB (2), 

Como resultado de los objetivos polftlcos de la revolución de abril -

de 1971t, orientada a elevar los niveles de vida de los trabajadores y los 

pequellos agricultores, se Implementó en ~ortugal un programa de nacional! 

zacl6n de bancos y cCllllpaftfas de seguros de capital privado, asr como de • 

9111presas productoras de energra el6ctrlca, las dedicadas a la venta de P! 

tróleo, los ferrocarriles y la slderOrglca nacional entre otras, al mismo 

tlelllpO que los salarlos se Incrementaron en 25% en tfrmlnos reales entre 

1973 y 1975. La partlclpacl6n salarial en el Ingreso Nacional se eleva -

del 25% en 1973 al 69% en 1975, al mismo tiempo que el tipo de cambio se 

mantuvo fijo y la tasa de lnterfs real fuf negativa. El PIB que habla -

crecido en 7.J% promedio entre 1968 y 197], se redujo al 1% en 1974. 

En 1976, las.autoridades decidieron atacar la recesión con un eleva· 

do Incremento en el gasto Gubernamental, al tiempo que se lmponfan topes 

salariales y se liberalizaran algunos precios para alentar a los pro··· 

ductores. Las tasas de lnterfs nominales de mantuvieron bajas para que 

no Impactasen los costos de producción. El crfdlto externo se expandió 

r6pldamente. La respuesta no se dejó esperar. En 1976 y 1977 el Pll •• 

creció en 7 y 5%'respectlvamente. La Inflación de 1977 alcanzó su nivel 

de 197/t (27'). 
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A pesar del lncreinento en el canerclo lntern•clonal, el dlflclt en •• , 

cuenta corriente se h•bf• elev•do •un 9l .del Pll en 1977, a pesar de que 

aon tenf•n ampll•s reservas y biljo nlvel de endeudamiento, en 1977 Portu• 

gal se encontr•b• con dlflcult•des P41ra adquirir prlst•mos en el exterior, 

Era necesario corregir l•s prlnclpiiles debllldades de la economfa¡ sobre· 

consumo, sobrev•luacl6n del escudo, falta de Incentivos para ahorrar debl 

do a tasas de lnterts negativas y a dtflclt presupuestales sustanciales. 

En Junio de 1977 se acordO una lrn .. de crtdlto de $750 •Iliones de -

dólares en 18 1111ses. Esta asistencia estabil orientada a restaurar una P.2 

slcl6n aceptable en la billanza de paeos, a travts de la correccldn de al• 

gunos precios relativos, del tipo de catllblo y, en 1111nor 1111dlda, por el "'!. 

nejo de la d ... nda agregada. Les t•s•s de lnterts de elevaron sustancial 

mente, Imponiendo lf•ltes a la expansldn crediticia. 

Los resultados de progr ... fueron rtpldos. El dtflclt en cuenta co-­

rrlente equlvelente el 9l del Pll en 1977 se ell•ln6 en 1979, Este giro 

fut dado con una mfnlMe reducción en la tesa de crecl•lento (J,Jl en 1978 

y ,,8% en 1979). Los lncre1111ntos en los salarlos n1111lneles se 111antuvle·· 

ron biljo los lf•ltes lagales deter.lnados por el progr ... , resultando en 

una cafda de los salarlos reeles del 17& por debajo de su nivel de 1976. 

Las exportaciones de bienes y servicios se eleveron del 15& en 1978 el -

2Bl en 1979, mientras que el volUMen de les llllpOrteclones se reduje~on -

s61o un 2% en 1978 pi!re Ir lncret11nttnclo1e en los siguientes allos. 



Aon cuando las tasas de interés eran negativas en términos reales, la 

reducción en su margen negativo pasó del 9% al 3% al final de 1978, dicho 

movimiento fu6 suficiente para Inducir cambios del consumo al ahorro. 

Sin embargo, el d6flclt del sector pObllco no se pudo corregir como se h,! 

bfa proyectado lo que llevó a un Incremento en la tasa de inflación. 

El deterioro de la balanza de pagos portuguesa se corrigió en el 

periodo de un afto, siendo la combinación del movimiento de los precios r.! 

latlvos y la ayuda externa factores clave para la recuperación de la cue.!!. 

ta corr lente. 

Uns situación similar experimentó Turqufa cuando en 1977 se encontra· 

ba en dificultades su C0111erclo exterior con un déficit en su balanza de • 

pagos. El desempleo y la Inflación eran elevados y la tasa de creclmlen· 

to del PIB estaba declinando. Para esa fecha, la existencia de grandes· 

d6flclt pObllcos, la falta de Incentivos al sector exportador, los contr~ 

les de precios y tasas de lnter6s, el mantenimiento del tipo de cambio, -

hablan desembocado en un fuerte d6flclt c011erclal. El financiamiento del 

d6flclt en la balanza de pagos se habfa 111antenldo con la disminución en • 

las reservas lnternaclonales y el lncr ... nto de endeudamiento externo CO!!, 

tratado a corto plazo, 

Algunos ajustes estabilizadores se hicieron en 1978 y 1979, s6lo que 

la devaluacl6n al no ser soportada con.otras medidas de polftlca econ6ml• 

ca y al no ajustar los precios lo suficiente para mejorar la situación fl. 
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nanclera de l•s empresas p6bl leas, hlc.leron necesarl• la lntervencl6n del 

F"I. La polltlc• econ6mlc• 1e rL-orlentó dando •nf•sls • l•s exportaclo-­

nes, alej4ndose de los controles y de la Intervención del Estado. 

Los controles de precios 1e eliminaron y las •utorldades adopt•ron -­

una polltlca de tasas de lnter•s flexlbles. El comercio y los pagos al -

exterior se liberalizaron, se negó subsidio a 1111pres11estatales y se ra-­

clonallz6 el progr.ma de Inversiones dando prioridad a los sectores clave: 

agrlcultur•, energl• y transporte. 

Los result•dos del progr•1111 de est•blllzacl6n fueron rapldos. L• In· 

flacl6n se redujo del 100 •I 'º'· El Pll que en 1980 hlbf• decrecido, -­

creció en 1981 11 ,,Sl. Las belanzas c01111rcl1l y en cuenta corriente 11111• 

joraron sus saldos 11 Incrementar sus exportaciones del 25 11 55l entre -

1980 y 1981 10n cuando las Importaciones siguieron creciendo. 

Por su parte, 11 contención del d6flclt presupuesta! se logró 1111nte-­

niendo constante el gasto 11 mlSlllO tleinpo que se lncre111111taba el Ingreso. 

~os Incrementos lllOderados de s•larlos y los 11111nores subsidios 1 la •grl·· 

:ultura tambl6n contribuyeron •I mejoramiento. El 1111nejo de l•s tasas de 

i~:er•s flexlbles lncre1111nt•ron el ahorro sustancl•l111e11te. 

De est• fo,.., el progr11111 descansaba en un paquete de •dld11 que -­

contempl1ben 11 llber1cl6n del tipo de clllblo 1sf cOlllO de los precios, -

les reformes de l•s e111Pres1s pdbllc1s y del slst .... trlbut•rlo resultaron 
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en un r6pldo mejor.-nlento de su balanza de pagos. 

El caso del Pero muestra una dlnamlca con ciertas similitudes. Las -

polrtlcas monetarias y fiscales durante la mayor parte de los 70's llevó 

a grandes d6flclt en el sector pObllco y en la balanza de pagos, asr como 

a mayores endeudamientos externos prlnclpalmente de la banca privada. Los 

progr1111as de gasto pQbllco se expandieron en 6reas como la exploración de 

petróleo, transporte, producción de cobre e Irrigación, lo anterior en el 

marco de una economra altamente controlada por las Inversiones y el "lid!, 

razgo extranjero en el sector Industrial". (3) La expansión económica lnl 

clal se vid eclipsada por el deterioro en el ahorro pObllco y por las di· 

flcultades para adquirir mas empr6stltos Internos y externos. 

A partir de 1975, se vuelve mas desfavorable la relación de los t6rml 

nos del lnterc&~blo, reducl6ndose al precio de las exportaciones primarias 

peruanas. Las tendencias bajistas en los precios Internacionales de los 

minerales Y.otros productos como la harina de pescado, el azocar, caf6, -

algodón, bajaron, lo que, aunado a un .volumen constante de Importaciones· 

repercute desfavorablemente en su balanza comercial. Se tOlllilron en dicho 

afio algunas medidas de e1tablllzacl6n para evitar 1111yor merma en las re-­

servas lllOf'letarlas lnternaclonales que consistieron en controles de precios 

y una reducción en el volelmen de cr•dlto al sector pObllco. 

Sin embargo, la drflcll situación de la balanza de pagos y del monto· 

de reservas hicieron necesario una 1R1yor devaluación asl como polrtlcas -
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fiscales y monetarias mas rfgldas. El Gobierno busc6 aumentar su recaud.! 

cl6n aumentando, entre otros, los precios controlados y .. 1 precio de la -

gasolina que se dobl6. 

La lnflacl6n se lncrement6 y se hizo necesario un mayor tnfasls en la 

estabilización. En 1977, el FHI empieza a Intervenir en el caso del Pera 

planteandose objetivos tales como: reducción del ritmo Inflacionario a no 

m.ts del 20t anual, una nueva devaluación que Implicaba una ptrdlda en el 

poder adquisitivo de la moneda en un sot, una baja en el dtflclt fiscal -

eliminando subsidios y una severa polftlca salarial. Asimismo el manejo 

de las tasas de lnterts, en el tipo de cambio y en polftlcas de preclos.­

(Se aumenta el precio del petróleo y derivados, se Sncre111e11tan ciertos -­

productos b•slcos y se redujeron los subsidios). El control del dtflclt· 

Implicó recortes en el gasto y aumentos de precios de los bienes y servl· 

clos del sector pdbllco. (4) 

Los resultados que arrojó el programa fueron: una recuperación en el 

volumen de las exportaciones, una reducción en las Smportaclones y el •• 

consecuente mejorainlento en la balanza de pagos, adn cuando la Inflación 

se mentuvo por encima de los objetivos. 

Los programas antes citados muestran que la apllcacl6n de un paquete 

de medidas de orden monetario y flscal puede de hecho corregir los dese· 

qulllbrlos Internos y externos, adn cuando la eficiencia y rapidez de los 

resultados depende tanto de la magnitud del desequilibrio, del tipo de .J 
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economra y los objetivos planteados. 

Sin embargo, se puede destacar que, debido a que los programas de es­

tabll lzaclón est4n orientados a reducir el consumo y a reasignar los re-­

cursos productivos, el costo de los programas de establlizaclón son sopo!:. 

tados por los sectores asalariados principalmente. Tanto por el desempleo 

que se genera corno por el Incumplimiento (en muchos casos) de los objeti­

vos de reducción de la Inflación. 

A continuación expongo los nuevos enfoques en los programas de estab.!. 

llzaclón y los costos soclo·polltlcos que conlleva la propia establll-

zacldn. 

J.2 NUEVO ENFOQl!E DE ESTABlLIZACION. 

El enfoque monetarlsta del ajuste económico ha ganado terreno en los 

aftos recientes. El manejo de la demanda agregada y la disciplina flscal­

ya no son considerados por este enfoque como Instrumento de estabiliza--· 

cl6n primordial, siendo necesario recurrir al manejo en la tasa de lnter6s, 

al tipo de cambio y a la apropiada creación de cr6dlto monetario. 

En el enfoque fiscal, la Inflación y los d6flclt externos se crean a 

partir de un d6flclt p6bllco y para su corrección es necesario buscar una 

refor1111 fiscal y tal vez una devaluación; srendo el manejo del d6ficlt -­

pObl lco un Instrumento fundamental en la estrategia de manejo de la dema! 

da agregada. 
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SI la Inflación del pars está por encima de los niveles mundiales, la 

mayor demanda resultante hará que el gasto se oriente a los mercados ext!. 

rlores y llevará un d~flclt externo, para ello se propone que las devalu.! 

clones frecuentes restauraran la tasa real de cambio a un nivel de equlll 

brlo. 

En este punto, el saneamiento financiero será esencial no sólo para -

restaurar los balances con el exterior, sino para reducir la Inflación. -

Esta saneamiento ~pllcar6 una reforma fiscal en lo Interno, y una deval"! 

cl6n para aliviar las relaciones con el exterior. 

Sin embargo, el enfoque fiscal tON en cuenta que la devaluacl6n real 

no solo puede Implicar mejores niveles de competitividad, sino que conll! 

va una reducción en los niveles de vida. Esto es, que un descenso en los 

precios de las exportaciones respecto a las Importaciones Implica menores 

niveles de Ingreso y por tanto, menores salarlos. 

Por su parte, el enfoque.lllOftetarlo que utlllza el recurso metodol6gl­

co de la paridad del poder de compra, propone que es el tipo de cambio el 

que estabiece la tasa de Inflación donltstlca (por la tendencia a la lgua· 

lacl6n en los precios de los factores). Por otro lado, este enfoque est! 

blece que la fijación de la tasa'de lnflacldn 11111ndlal conlleva una tasa -

d~stlca de expansión crediticia de tal for .. que la oferta monetaria -­

crecerá al nivel real de la deallnda lllOlletarla, siendo el Gnlco problema -

el de encontrar y sostener las tasas reales apropiadas. De ahf que las -
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tasas de cambio prefijadas 6 los objetivos de tipos de cambio a través de 

deslizamientos anunciados se consideran como partes Integrales de los es­

fuerzos de establ 1 lzaclón. Por su parte, las tasas de Interés deben ser 

fijadas a niveles Internacionales que permitan movilidad de capital y -­

sustltulbllldad entre activos domésticos e internacionales. 

De hecho, la polltlca de estabilización en este enfoque "es vista co­

mo un esfuerzo para liberar las tasas de interés domésticas de objetivos­

de regularización y elevarlas a niveles mundiales, determinados por los -

diferenciales entre tasas de Interés y montos de Inflación de las econo-­

mras con las que se comercia, promoviendo de esta manera un sistema fina!!. 

clero ÑS eficiente". (5) 

Las anteriores Ideas han sido aplicadas recientemente en mayor o me-­

nor medida en el Reino Unido, Argentina, Brasil y Chile donde se han ob-­

servado reglamentaciones monetarias, deslizamientos en el tipo de cambio 

anunciados e Igualación en las tasas de Interés de acuerdo con la noción 

de perfecta movilidad de capitales, con los mayores socios comerciales.­

En el primer trimestre de 1981, las tasas de Interés real a prestatarios 

era de 35* en Chile, de 50t en Brasil y de 135t en Argentina; 

Este enfoque ha mostrado a su vez errores de apreciación: mayor tasa 

de Interés conlleva mayores niveles de Inflación y desempleo, tanto por -

el Impacto de los costos financieros COlllO por la reducción en el lllQnto -

de Inversión. fito, aunado al mantenimiento en la Indexación Hlarlal -
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tiene serlas repercuclones soclo-polftlcas. 

Asimismo, es claro que el control de crédito no es .la panacea para re­

ducir la lnflacl6r1 Y. que ·si la lnfladón cede es debido a la existencia de 

recesión, menores niveles de Ingreso y por tanto, menores niveles de em-­

pleo. 

Lo cierto es que se han manifestado mejoras en la cuenta corriente y 

en la balanza de pagos debido a la devaluación aQn cuando ello ha lmpllc! 

do en ciertos casos la reducción en 11 tasa de crecimiento. 

El nuevo enfoque de elevar la tasa de Interés para estabilizar la ec2 

110111f1 y ajustarla, no ha proporcionado evidencia de que funciona mejor -­

que el enfoque de la disciplina fiscal en combinación con 11 devaluación 

en el tipo de cambio. 

La combinación de controles salariales y del manejo·de los tipos de -

cambio, Junto con los controles de precios del sector pQbllco hacen posl· 

ble sincronizar la reducción de los salarlos y los precios en la economfa. 

Sólo que ésta reducción de los salarlos es polftlcamente Inaceptable a"!. 

nos que exista la certeza de que los precios permanecer•n bajo control en 

un perfodo mayor al del congelamiento salarial. 

Por otro lado, se pueden aplicar polftlcas de tipo de cambio con des· 

liz1111lento anunciado que permitan a los Gobiernos tom.r la delantera en -

las decisiones resultantes de los mercados de capitales. Ello conlleva -
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ciertos riesgos y elimina ciertos grados de libertad, pero la evidencia -

histórica sugiere que un programa que descansa Onlcamente en las propues­

tas monetarlstas puede llevar a serlos costos sociales y politices que -­

erosionan la vlabi l idad histórica de las Ilaciones. La evidencia de los -

problemas y costos sociales que un programa de estabilización conllevas~ 

rá materia del siguiente aparato. 

),] COSTOS SOCIO·POLITICOS DE LOS PROGRAMAS DE ESTABILIZACION. 

Las polftlcas de ajuste deben ser dlseftadas de acuerdo con el tamafto -

de la economfa, la naturaleza de sus desequll lbrlos, las prioridades .nacl2 

nales v la estructura Institucional de cada Nación. La Implementación de 

una polftlca de estabilización implica riesgos y costos que dependen de la 

naturaleza de sus desequilibrios. 

Entre los costos resultantes de las polfticas de estabilización se··· 

encuentran los relacionados con el crecimiento del producto, la dlstribu-­

clón del Ingreso, el mercado de trabajo y la apertura a la Inversión ex-­

tranjera con sus respectivas consecuencias sobre la estructura productiva. 

Debido a que uno de los mecanismos de ajuste son los de reducción del 

gasto gubernamental, el recorte del mismo a trav6s de la reducción en el -

gasto de inversión pQbllca y el gasto corriente, la polftlca de subsidios 

y el volumen de cr6dltos, ello plantea serlas·dlflcultades a los sectores 

que dependen de forma ""' directa del Gobierno. El recorte presupuesta! • 

Implica ceder terreno en las metas de crecimiento y expansl6n del sector,-
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promoviendo una mayor participación de la iniciativa privada en el proce­

so de generación de producto y excedentes. Sin embargo, el recorte en el 

sistema de subsidios y créditos afecta principalmente a la pequena y me-­

diana Industria y promueve una depuracióndei mercado que favorece a las -

empresas mejor organizadas y que tienen posibilidades de beneficiarse de 

las economras de escala, por su mayor integración horizontal y vertical. 

Lo anterior se complementa con una mayor apertura a la Inversión extranj.!:_ 

ra creando más oportunidades a la gran empresa transnaclonal; fortalecle~ 

do asr el proceso de ollgopolizaclón en la estructura productiva, 

En cuanto a la mayor apertura del capital extranjero, la experiencia 

de Chile entre 1956 y 1958 muestra que se promovieron franquicias trlbut!. 

rías para atraer capital extranjero, garantizar la remisión de utilidades 

de esas empresas. La entrada de capitales externos se muestra en t6rmlnos 

de su Importancia en función del financiamiento de la Inversión directa -

que llegó a representar el 45% de esta y hasta dos tercios del valor de -

equipos Importados. (6) 

En el caso de Uruguay, entre 1959 y 1962, las medidas tomadas en el • 

ámbito cambiarlo y del comercio exterior, llevaron a una elevacl6n del fl 

nanclamlento externo a los sectores Importadores y al sistema bancario •• 

privado, de acuerdo a los lineamientos del FKI. 

Tal y como lo sintetiza Samuel Llchtejsteln, en el caso de Brasil en· 

tre 1954 y 1955 se otorgaron "concesiones especialmente atractivas al ca· 

-106-



pi tal extranjero, Entre ellos destacan las que slglnlficaron otorg~r un -

tipo de cambio favorable para la remesa de utilidades, amortizaciones de -

Inversiones directas, Intereses y reembolso de créditos externos, estable­

cer una alta prioridad a sus transferecnias de divisas al exterior y facl-

1 ltar sus Importaciones de tienes de capital". (7) 

De tal forma que junto con los objetivos de enfrentar agudos proble-­

mas lnflaclonarlos y de balanza de pagos, se encuentran evidencias de ma­

yor Internacional lzaclón de dichas economTas en el contexto de una nueva 

correlación de fuerzas polTtlcas que asocian al gran capital con los --­

sectores vinculados con el comercio Internacional. 

El proceso de depuración de mercados y de saneamiento flnanc.lero con­

tribuye a una situación de mayor vulnerabilidad en la empresa pequeila y -

mediana fortalece las tendencias hacia una creciente ol igopollzaclón de 

las empresas mas dinámicas y estrat6glcas. Por ejemplo, en las áreas f i 

nanclero-bancarlas y de comercio exterior, estas Oltlmas obtienen, ademas 

de un trato preferencial, una ventaja tecnológica y financiera que se re-­

fleja en mayores fndices de productividad, mayores ganancias y mayor con­

trol de los mercados en los que partlclpal; establecl6ndose de esta forma, 

nuevas condiciones en la estructura de la distribución del Ingreso. 

En el caso de Argentina entre 1962 y •1966, ila aplicación de una polf­

tica 1ntlnflaclonarla que Implicaba una rigurosa contracción monetario -

crediticia, provocó, junto con otras causas, un descenso en el PIB por 
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habitante y una carda sin precedentes en el consumo \la participación de 

sueldos y salarlos mostró su nivel m4s bajo en dos dAcadas). 18) La •• 

restricción monetario· crediticia provocó cierre de f6brlcas, quiebras y 

una absorción de 6stas por el capital extranjero. 

En el caso de Brasil, entre 196~ y 1967, los ajustes a los salarlos 

se establecieron por debajo de los Jndlces Inflacionarios*. 

En Brasil tambl6n se mostró un perfodo de liquidaciones de'pequen.s 

y medianas empres11 y un aumento en la capacidad ociosa de la gran empr,! 

sa. La distribución del Ingreso en la d6cada del 60 favoreció al 5i mas 

rico de la población. 

Por su parte, e 1 caso de Uruguay en ·l• di.leida del 60 muestre una "!. 

yor necesidad de financiamiento por medio de la deuda extern1, une cr.! 

ciente Inflación y una mayor fuga de caplt1l1s. La polftlca de concen· 

traclón se establece en el sector bancario, de tal forma que Junto con 

la contención de la liquidez y del cr6dlto se fomenta la absorción o f,!! 

sl6n bancaria, llegando a prohibir la cr .. cl6n de nuevas Instituciones 

financieras asr como el foment•r con exc1n1lones flsceles a nuevas ...... 

presas banc1rla1 fuslonedas. 

Los resultados en la concentración Industrial y del Ingreso IMllStr• 

una reducción en 11 p1rtlclpacl6n s1l1rlel en el producto, un lncrenien· 

to en el des111pleo y une tendencl1 1 agudl11r la .1stratlf lcecl6n soclel 

*\el trabajo de Samuel Llchtensztejn, habla de un ajuste s1l1rlal del 10* 
cuando el aumento en el costo de 11 vide'"' de ~oi). 

• 108· 



y la estructura del empleo. 

Este Qltlmo aspecto es mas claro en el caso Argentino y Chileno, don­

de despu6s dela aplicación de polltlcas de ajuste en 1~73 en Chile y 1976 

en Argentina, se observaron cambios lntersectorlales, movimientos del vo­

lumen de empleo entre los sectores de la economla especialmente en la In­

dustria manufacturera¡ asl como una Insuficiente generación de niveles de 

empleo productivo con relación a la oferta de trabajo. 

Se observaron aslmls""? cambios lntrasectorlales que favorecieron a -­

las actividades relacionadas con el comercio exterior y las finanzas, en 

detrlmlento de aquellas de producción propiamente. De Igual 1111ner1, se -

nota una reducción en la participación del Estado en la actividad económ.!. 

ca y en la generación de empleos. Dichos cambios en la estructura del 

empleo se hicieron manlf lestos de tal forma que en el sector agrlcola, se 

registró con mayor Intensidad una reducción en el volumen de la fuerza de 

trabajo ocupada en el sector, siendo mayor el desplazamiento en el sector 

agrlcola moderno y menor en el sector tradicional. 

En las zonas urbanas, el proletariado Industrial disminuye cuantltat.!. 

v11111nte y se fragmenta polltlcamente, aumentando la heterogeneidad del •• 

mlSlllO. Se muestra una insuficiencia en la creación de 1111pleos apareclen· 

do fuerza de trabajo redundante y subutlllzada tdesocupaclón abierta y·· 

sub1111pleo en el sector lnfor1111I); aumentando los sectores con el menor nl_ 

vel de Ingreso llncluso por de!NJo del salarlo mfnlmo). Asimismo se obse! 
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v6 una reducción en la capacidad de movilización polltlca y la lmportan-­

cla del sector obrero en las negociaciones, al aumentar la heterogeneidad' 

del mismo. Por un lado aumenta la ocupación en establecimientos pequeftos 

y por el otro disminuyen las ocupaciones relacionadas con la producción 

directa y aumentan los puestos vinculados a actividades de comercio y fl· 

nanzas. (9) 

De tal forma que se manlf lesta una mayor estratlf lcacl6n en el empleo, 

aumentando los empleos no 1111nuales (trabajadores de cuello blanco) y dls• 

mlnuyendo relativamente los empleos 1111nuales. Esto es, se Intensifica la 

especial lzacl6n y aumentan los puestos dese11peftados por personal jer•rqu! 

co lestratos tecnocr6tlco profesionales). Se ob1erv1 asl, que en el 111er• 

cado de tr1bajo se fortalece 11 dispersión y estr1tlflc1cl6n salarle! y se 

desartlculaa el movimiento polltlco de los asalariados vlncul1dos a los· 

productores de bienes. 

En la lucha antl·lnflaclonarla, la t6cnlc1 de corrección o Indexación 

monetaria en diversas areas de actividad econ6mlca ha sido aplicada en·· 

algunos parses de Am6rlce Latina, tanto en el 6rea crediticia, e llllllObl·· 

liarla (en la esfera de los bienes ln1111ebles t1les como terrenos y edlfl 

cios), como en la cllllbleria, fiscal y selerlal. En la esfera crediticia 

se han Indexado trtulos de deuda pGbllce, certificados de depósito y •• 

préstamos bancarios oper6ndolos en for1111 consecuente con les correcciones 

en el tipo de cambio. En el 6re1 cllllblerla, la corrección monetaria se· 

realiza a trav6s de sucesivas devaluaciones o deslizamientos acordes con 
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ún tipo de cambio "real lsta", adecuado a los niveles Inflacionarios lnter 

nos y externos. En el área de bienes Inmuebles, no solo se restringen los 

créditos hipotecarlos, sino que se Indexan las deudas y servicios origina­

dos de la construcción y venta de viviendas y los contratos de arrendamie!! 

to. En el 6rea fiscal se Indexan la estructura tributaria (Imposición in­

directa) y las tarifas de servicios pGblicos. Los salarlos participan a -

éste proceso de ajustes sólo que marglnalmente. Eliminando la negociación 

libre y promoviendo ajustes en las escalas nominales que, supervisados por 

los gobiernos, van a la zaga de los rndices de precios sobre los cuales se 

calcularon. Promoviendo de esta manera, una carda en el salarlo real. 

Ante las dlfrclles condiciones de negociación y defensa de los secto-­

res sociales desplazados por las orientaciones de las polltlcas de estabi­

lización, se han Impuesto rlgldas disciplinas en la estructura de los est,! 

dos nacionales que en reiteradas ocasiones han desembocado en el autorita­

rismo polrtlco y los golpes de estado militares. 

Ello es de fundamental Importancia debido a que la estabilidad en el -

lmblto econ6mlco debe ser correlativa de la estabilidad polrtlca y la paz 

social de las economras en proceso de desarrollo. 

AGn cuando el logro de los objetivos de estabilización puede Implicar 

un retardo en el crecimiento econ6mlco y un empeoramiento temporal en la -

dlstrlbucl6n del Ingreso, estos costos deben ser medidos y comparados con 

aquellos otros que se lncurrlrran de no adoptar, en un tiempo razonable,-­

las polrtlcas de ajuste. SI la estabilización se hace desordenadamente o 
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tuera de un tiempo razonable, el ajuste posterior podrla slgnlf lcar mayor 

sacrificio en tfrmlnos económicos, sociales y polltlcos. Sltuacl6n que· 

si pondrla en entredicho el desarrollo a largo plazo de la economla en •• 

cuesti6n. 

Por ejemplo, en el proceso de ajuste el capital v el trabajo pueden • 

ser desplazados en los sectores económicos afectados, sin embargo, ello· 

se compensa con la creacl6n de oportunidades en los sectores benef lclados 

y por la mejor utlllzacl6n de recursos. 

En la esfera de la dlstrlbucldn del Ingreso, los topes salarlales 

pueden ser cOlllj)ensados con los beneficios a 1111dlano palzo en materia de -

empleo y procluccl6n que el ajuste hace posible al mejorar la eficiencia -

en la aslgnacldn de recursos y al aliviar las restricciones en la balanza 

de pagos. 

En este sentido, la disponibilidad de cr6dlto Internacional y la co-­

rreccl6n de los desequilibrios en la balanza de pagos, permiten en el me• 

dlano plazo, elevar el potencial econ&llco y mejorar los niveles de aho·­

rro e lnversldn. En pocas palabras, Pl'!"lte a las econOllllas el benefl··· 

ciarse de una 111ejor aslgnacl6n de recursos econC!mlcos a nivel 111Undlal. 

Las anteriores consideraciones referentes a la necesidad de aplicar -

polftlcas de establllzac16n, han sido uno de los objetivos fund81111ttales 

en las economlas de mercado occidentales en el periodo reciente. Ello-, 

ha creado un grave deset11pleo que en 19111 afectaba "por plmera vez despuas 
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de los ailos treinta a más de 30 millones de personas". \ 10) 

Se ha observado que los pafses que han atacada permanentemente la In­

flación a trav6s de tasas de Interés cercanas o superiores a la tasa de -

lnflacl6n, han alentado el ahorro que se ha canalizado a las inversiones 

m4s productivas y rentables. Lo anterior ha hecho que las direcciones -­

sindicales moderen las relvlndlcaclobes salariales, abriéndose asf la po­

slbll ldad para una recuperaci6n global coyuntural. 

AGn cuando las polftlcas anti-Inflacionarias aminoran el temor a la -

aperlcl6n de brotes Inflacionarios que perturban las decisiones de lnver• 

sl6n, la constante restrlccl6n monetaria fiscal en el marco de un alto d.!, 

1empleo y de un Incremento en el gasto b6llco de las potencias Industria· 

les, Impone serlos cuestlon1mientos a la lucha contra la lnflaci6n, So·· 

bre todo cuando esta lucha hace necesaria la adopcl6n de estrictas polftl 

cas de "mano dura" por los Gobiernos que las Implementan. AOn mis, la ca 

nallzacl6n del ahorro logrado por las polltlcas anti-inflacionarias nos~ 

lo ha sido orientado al mejoramiento y modernlzaci6n de la planta pro··· 

ductiva, sino que ese ahorro se ha orientado a la rentable Industria b6ll 

ca que es un1 de las 11111 dlnlmlcas. 

3.~ LAS POLlTICAS DE ESTAllLIZACIOM EN EL CASO DE "EXICO. 

3.~.l PERlOOO DE DESARROLLO ESTABILIZADOR. 

La apllcacl6n de medidas de establllzacl6n en lo Interno y con relpef 

to al exterior es de particular Importancia en el caso de "6xlco. El 
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abordar su estudio puede contribuir a comprender de mejor manera, la diná 

mica del desarrollo económico mexicano. 

En ese sentido, no podemos más que compartir la tesis de E.V.K. Fltz­

gerald en el sentido de que "probablemente de toda América Latina, sea H! 

xlco donde la polftlca de estabilización ha desempe~ado el papel más -­

Importante a lo largo de los Ciltlmos veinte a~os". (11) 

De ello se guarda una rica experiencia en el desarrollo reciente de la 

economra. AOn cuando las caracterlstlcas de estructura productiva flnanci!_ 

ra y monetaria del perfodo que tocaremos en adelante han sido ampliamente 

estudiadas, haremos mención a los aspectos de mayor relevancia y a sus re­

sultados concretos. He trataré de referir mas que a las estadlstlcas por 

muchos analizadas, a los aspectos conceptuales y cual.ltativos de dicho -­

proceso. El perrodo que se denomina de Desarrollo Estabilizador, consti­

tuyó una década \1959-67) de un considerable crecimiento econ6mico, \6.5% 

de tasa anual de crecimiento del PIB) aunada a un control del coef lclente 

inflacionario (3.6% en los precios Implícitos del PIB). ll2) Se recono-­

cló que en buena medida, el equilibrio entre el volumen de bienes y serv.!. 

clos y la demanda de los mismo se logró debido al gasto pObllco en -­

infraestructura y capital básico del perrodo anterior. 

En dicha época, el ingreso nacional y la formación de capital crecie­

ron rápidamente, resultando esto Oltimo, en un Incremento de las poslbll.!. 

dades de generación de ahorro Interno, permitiendo éste, financiar una -
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Inversión mayor de aquella que proporcionaba el ahorro externo. (13). 

Buena parte de dicho ahorro, que se daba en el sector privado bajo la 

forma de beneficios retenidos, se canalizo a través del sistema bancario 

favoreciendo una mayor Intermediación financiera. El control sobre la -­

oferta monetaria dió resultados positivos al lograr mantener baja la ta­

sa de inflación. Aunado a ello, el gasto pOblico, aan cuando creciente,­

se mantuvo dentro de los lrmltes de los Ingresos tributarlos. Por su Pª!. 

te, los impueuos, estaban orientados a propiciar la reinversión de uti l.!. 

dades y a dar incentivos por medio de subsidios y exenciones a las Inver­

siones mas productivas, coadyuvando a la capitalización, generación y -­

captación de ahorro voluntario Interno. De tal forma que entre 1959-67, 

el d6flclt del Gobierno Federal se flnacló, casi en 90%. 

Sin embargo, las administraciones tuvieron que recurrir al financia-­

miento interno y externo para sostener y apoyar las tasas de crecimiento. 

El endeudamiento externo, aan cuando no llegó a significar una parte 

sustancial del financiamiento del gasto pObllco, se Incrementó y pasó a -

representar un 9% del PIB a precios corrientes de 1~7. (14J 

Como lo Indica Antonio Drtlz Hena, 11 la deuda pQbl ica aumentó en forma 

apreciable, pero tambl6n lo hizo la dimensión de la economra nacional, lo 

que permitió una ampliación contrnua de la capacidad de endeudamiento" (15) 

A nivel de la deuda externa, se tiene la cifra de que tan sólo "el servi­

cio de la deuda consumra 50~ de los ingresos por exportaciones para medl.!, 
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dos del decenio". (lb) Dicho endeudamiento externo atenuó Jos efectos en 

las reservas, de Ja menor dinámica de las exportaciones de mercancfas y -

del sector exportador y f inancló una Inversión mayor que la que hubiera 

permitido el ahorro nacional. 

Es necesario reconocer que el éxito del desarrollo estabilizador se -

debió no sólo al control del circulante monetario y del volumen del créd.!. 

to y de la Inflación sino al desenvolvimiento favorable de la economla 1,!!. 

ternaclonal de posguerra, los factores de estructura productiva y comer. 

cial internacional fueron determinantes en este sentido. 

Sin embargo, hacia fines de dicho perfodo se reconocfa oficialmente -

la necesidad de fortalecer la actividad del sector exportador, mejorar la 

decreciente producción agrícola, favorecer una mejor equidad en la distr.!, 

buclón del Ingreso, aumentar el gasto social en educación, e Impulsar a -

los sectores sociales marginados, asr como una cada vez mas evidente nec! 

sidad de una reforma tributarla que permitiera transferir recursos del -­

sector privado al estado para él cual vendrla a jugar un papel económico 

más Importante cada vez. 

Algunos elementos negativos que se habfan acumulado, han sido resumi­

dos por diversos autores (17) y entre ellos, se encuentran: una tasa de -

desempleo del orden de 7%, fuertes presiones a favor de la repartición de 

tierras y al tiempo que se manifestaba un estancamiento agrfcola, mayor -

concentración en ta distribución del Ingreso, déficit comercial crónico y 

creciente, una mayor dependencia del capital externo y una Insuficiencia 
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en la captación de ingresos del sector público. 

De tal forma que, como lo resume Carlos Tel lo 11aclas, "El México de -

finales de la década de los años sesenta era muy distinto al que se lmag.!_ 

naban los clrculos de poder económico; junto a la solidez monetaria, el -

crecimiento económico y la aparente estabilidad, estaban la creciente con 

centraclón de la riqueza, los rezagos en la atención de los servicios so­

ciales, la concentración de la propiedad de los medios de producción, la 

penetración del capital extranjero, la Insuficiencia agropecuaria, la lne 

ficacla Industrial, el desempleo, la represión y el debi 11 tamicnto del -

sector pObllco". (18) En tanto, el desequll lbrlo externo se manifestaba 

en problemas de balanza de pagos y en una mayor deuda externa. 

La estrategia de sustitución de Importaciones de bienes de consumo -

trajo como consecuencia que las Importaciones no repondieran a las neces.!_ 

dades nacionales ya que se orientaron a la producción de bienes superflu~s 

(con t6cnlcas Intensivas en capital). Por otro lado, el sector exportador 

encontró serlas limitaciones al existir una Industria en exceso protegí-­

da que propiciaba la Ineficiencia Industrial ya que trabajaba con capacl· 

dad ociosa, tecnologla obsoleta cuya operación hacra Incurrir al empresa­

rio en altos costos, mismos que se velan exacerbados por la sobrevalua--­

cl6n del peso. Estos fenómenos resultaron en una p6rdlda de competitivi­

dad de los productos del sector exportador. Por su parte la reducción 

en la dlnamlca del sector agropecuario resultado del 6nfasls puesto en la 

Industrialización acelerada, propició mayores .dificultades que repercutl! 
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ron en nuestras relaciones con el exterior. 

3,4.2. EL DESARROLLO COMPARTIDO Y LA ADlllNISTRACION DE LA ABUNDANCIA. 

El sexenio 1970-7& estuvo marcado por una falta de definición en cuan-­

to a la puesta en marcha de una estrategia económica sustancl.almente dlstl.!!, 

ta a la del desarrollo establ"l lzador. 

los rezagos del desarrollo estabilizador en materia de distribución del 

.Ingreso y de financiamiento del desarrollo plantearon la necesidad de pro~ 

ver un desarrollo económico con lllillyor equidad social. 

Dicho objetivo estaba fntlmamente ligado al fortalecimiento del aparato 

estatal a trav6s del ejercicio del gasto· pClbllco. 

Se propició la raplda expansión de la Inversión estatal sin promover -­

una reforma fiscal a fondo. elevandose asf las necesidades de financiamien­

to del sector pClbllco, las cuales pasaron del 2i del PIB en 1971 al 1oi en 

1975. Al mismo tiempo. la tasa Inflacionaria pasó en el.mismo periodo del 

Sal l~g anual y el d6flclt en cuenta corriente de la balanza de pagos se -

amplió del ] al 5g del PIB. (19) 

La polftlca fiscal mostró un ce111port1111lento erratlco en este perfodo C.!!, 

racterlzado por algunos Investigadores como de "freno y arranque", En 1971. 

allo de "atonfa" se frenó el ritmo de crecimiento de los gastos pClbl leos y • 

la economra. se redujo el desequilibrio externo a costa de un a11111ento en ~I 
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desempleo considerando a la fecha como alto. 

En 1972, se aumentan los gastos pOblicos con el fin de expandir la pro­

ucclón, disminuir el desempleo y mejorar la distribución del Ingreso. Este 

Impulso resultó en un fuerte Incremento del PlB en 72 y 73 y en un sustan-­

clal Incremento en los precios Internos. 

Para 1974, cuando se presentaba el dilema de combatir la Inflación a -­

largo plazo; el gobierno adoptó medidas para fortalecer la oferta económica 

con proyectos de fuertes Inversiones en los campos de electricidad, petró-­

leo y petroqufmlca, fertilizantes y azocar que evltarfan los cuellos debo­

tella y permltlrran un crecimiento sostenido de .la planta productiva nacio­

nal. 

El crecimiento con Inflación caracterizó a los tres Oltlmos aftos del 

sexenio del Presidente Echeverrra, en el marco de una mayor contienda de 

los sectores obreros por "Incrementos salariales emergentes" ante los fenó­

menos lnf laclonarlos. 

La no Implantación :de las medidas fiscales.y financieras necesarias 

Incrementaron aOn mas las causas de Inestabilidad Interna y'externa que se 

ac11111ularon al final del sexenio. 

Como estrategia se decidió cubrir el d6flclt con financiamiento exter· 

no para lo cual se recurrió a la Inversión Extranjera Directa y a los cr6-

dl tos extranjeros,los cuales recibió con abundancia el pafs, debido a la -
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alta oferta de fondos prestables que en los mercados • 

de capital Internacionales, asr como a las magnfflcas expectativas que el 

pafs proyectaba en materia de petróleo. 

El creciente desequilibrio con el exterior ponfa en evidencia la sobr! 

valuación del tipo de cambio, la devaluación y la restricción el el volu-· 

men de la demanda estaban fuera de duda, solo se debatra el momento de --· 

Implementarlas. 

Para fines del sexenio el cuadro de baja producción agrrcola e lndus-· 

trlal, la fuga de capitales, la especulacl6n, Ta Inflación galopante, la • 

fuerte deuda externa (cerca de una cuarta parte de la contrafda por todos 

los pafses del tercer mundo), el elevado gasto pObllco y las tirantes rel! 

clones entre el estado y el sector privado, se combinaban para producir la 

crisis mis aguda del "6xlco contemporaneo. Al t6rmlno de la administra--· 

clón del Presidente Echeverrfa, se decldl6 devaluar el peso, permitiendo • 

uque flotara aproximadamente a 22.H pesosfdólar a principios de 1977. 

Los primeros meses de flotación se caracterizaron por el descontrol del 

pGbllco en general, el cual reaccionó sacando fondos del pafs • 

La necesidad de mis cr6clltos del exterior y de facilidades de flnancl! 

miento motlv6 la firma de una carta de Intención con el F"I cuyos elemen-­

tos eran: reducción del d6flclt presupuestarlo, (tenfa que ser reducido al 

2.5% del PNB para 1979) restricción salarial \topes salariales de 10, 13 y 

15% de 76 a 79), a ello se aunaba una restricción del cr6dlto. 
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Las medidas adoptadas, aón cuando no se cumpl le ron al pie de la letra 

\el déficit póbllco no se pudo contraer a los niveles pactados), determi­

naron cierta mejorfa en la balanza de pagos. Se elevó el volumen de -­

exportaciones y se redujo i'nslgnlflcatlvamcnte el volumen de importaciones. 

Asimismo para 1977 la cuenta del capital de la balanza de pagos mostró -­

cierta mejorla en la medida en que se contuvo la fuga de capitales al co­

menzarse a recuperar la conf lanza en el pals. 

Sin embargo, la Incipiente recuperación de 1977 se basaba en las ·­

perspectivas que el potencial petrolero representaba para el futuro inm.! 

dlato de México. En efecto, los nuevos decubrlmlentos de mantos petrol! 

feros y la Inversión realizada en dicho sector proproclonaban cuantiosas 

espectatlvas de financiamiento del sector pOblico, de mayor endeudamien­

to externo y de ampliación del potencial económico, mismos que se paga·· 

rfan por si mismos al comenzar la exportación. El auge petrolero hacfa 

pensar que el pafs se encontraba en una plataforma de despegue autónoma. 

El Plan Global de Desarrollo apuntaba como objetivos los de fortale· 

cer la economfa y mejorar la distribución del Ingreso. Sus metas de In· 

crementar la producción hacfan pensar que el problema en adelante serfa 

el de "administrar la abundancia". De esta forma, la economfa comenzó • 

a crecer a tasas históricas del 7,9, B.5, y 8.1% en 1978, 79 y 80 res· 

pectlvamente. (20) Lo que al parecer no se consideró que fut el nota·· 

ble ritmo de expansión del sector petrolero se llevaba a cabo a costa 

de una reducción en la participación del sector manufacturero y agrope··. 
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cuarlo, dentro del Ingreso Nacional. El resultado fué un Incremento en el 

déficit en cuenta de mercancfas del sector tradicional di la economla no P.!!. 

trolera, que sólo era cubierto por el superavlt comercial petrolero. Ello 

determinó la necesidad de crecientes endeudamientos con el exterior y may.!?. 

res lnverslcnes extranjeras en el contexto de crecientes tasas de Interés 

de dichos endeudamientos. 

Se manifiesta un desplazamiento de la demanda Interna hacia el exte··­

rior, propiciado por el aumento en el Ingreso nacional petrolero y por la 

poca flexibilidad de respuesta de la oferta nacional, en el marco de una· 

mayor llberallzac16n de las Importaciones. Asimismo, se presentan en el • 

pafs mayores oportunidades para lograr financiarse en el exterior a menos 

costo que el mexicano. 

Dicho auge motivó un slglnlflcatlvo aumento en los precios por la lns.!!. 

flclencia en la capacidad Instalada. SI bien la Inflación cedfa en 197ti • 

(al 17.5% en precios al consumldorJ, para 1979 se habló de un l8.2i y un· 

26.) en 1980. AGn cuando se Implantó el novedoso Impuesto al Valor Agreg.! 

do en Enero de 1980, el déficit del sector pGbllco consolidado siguió su·· 

biendo pasando del 6.~% del PIB en 1978 al 7.si en 19110. 

El panorama para mediados de 1981 era de desequilibrios en: los dlstl!!, 

tos sectores económicos en la balanza de pagos: los precios y las finanzas 

pGbllcas. Aunado a esos factores variables exógenas también afectaron, t! 

les como las cafdas significativas en precios de 1111terlas primas exporta·· 
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bles, mayores tasas de Interés que Impactaron el servicio de la deuda ex·· 

terna y una situación de recesión económica mundial. 

Desde mediados de 1981 se hicieron evidentes los signos que anunciaban 

al final del auge petrolero y el Inicio de una contracclOn \que se Inició · 

con una reducción del gasto público presupuestario). 

Por su parte, cada día se volvían menos redltuables las empresas esta·· 

tales y organismos bajo control presupuesta!, ya que sus Ingresos en 1977 · 

cubrían el ~6% de los gastos de las mismas, el ~2% en 1978, y tan sólo el • 

6~% en 1981. Dicha Insuficiencia de Ingresos propios de tales empresas te· 

nían sus sustento en una política de precios y tarifas subsidiados que ha·· 

eran recurrir a dichas empresas a mayores volúmenes de transferencias y al 

creciente endeudamiento externo. 

Para 1981, el déficit del sector público representaba el 13% del PIB, • 

con un déficit en cuenta corriente del 5% del mismo y un nivel lnflaciona-­

rlo de 28.7% así como un nivel de endeudamiento externo que colocaba a Héx.l 

co entre los pafses más endeudados del mundo. Todo ello en el marco de un 

crecimiento de ~.1% en el PIB. (21) 

Los primeros ajustes de los desequilibrios.mencionados que favorecían -

las tendencias de dolarlzaclón y fuga de capitales, fueron la disminución -

del gasto p6bllco planeado, el restablecimiento de controles a las Importa­

ciones, el Incremento de subsidios a la exportación, al deslizamiento más -

acelerado del tipo de cambio y la polltlca de altas tasas de lnterfs. 
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Para 19~2, ante nuevas cardas en el precio del petróleo, el aceleramle!!_ 

to de la Inflación, la dolarlzaclón del sistema bancario, la fuga de caplt! 

les y los desequilibrios con el exterior que provocaron una reducción slgn! 

flcarlva de las reservas, se hizo necesaria la retirada, por parte del Ban· 

co de México, del marcado cambiarlo, 

En 1982 se hicieron necesarios también una mayor reducción del gasto p~ 

bllco, un aumento en los precios de los energéticos del sector pObllco y -­

una reduccl6n de los subsidios al consumo de productos baslcos. La contraf 

cl6n dela lnversl6n y el consumo pObllco agudizaron ciertas tendencias rec! 

slvas en el marco de una mayor especulacl6n contra el peso, haciendo neces,! 

ria la lmplantacl6n de un mecanismo parcial de control de cambios (sistema 

de cambio dual), que pretendfa recuperar cierta autonomfa en el manejo de -

polrtlca monetaria al tratar de romper el cfrculo vicioso de tasas de lnte· 

rés·lnflacl6n·especulacl6n camblarla·devaluacl6n. Este sistema dual pennl­

te mas flexibilidad en el manejo del tipo de cambio y una cierta reaclona­

llzacl6n en el uso de las divisas. 

La partlclpacl6n del Estado en el sistema bancario, le permitieron reg~ 

larlo y allegarse recursos ¡Mira manejar alrededor del 1&i de los recursos -

(no consolidados) del 1l~terna bancario en Agosto de 1982, t22) 

En Septiembre de 1982 se establece un control de calllblo absoluto y se • 

nacionalizan los bancos privados. 

Las cifras del PIB del Instituto Nacional de Estadfstlca, Geograffa e·• 



t' .. 
·1nforrn.1tlca, muestra una caída del producto en 191:12 de O.Srt:, al tiempo 

que existía un nlve. inflacionario medido por el índice de precios al con-

sumldor de 98.8% anual. Aunado a ésto el pafs se encontró paralizado en -

sus reservas Internacionales casi en cero y con las puertas cerradas tanto 

del financiamiento externo como de la inversión extranjera directa e lndl-

recta. 

A6n cuando se redujo la clrculaclón monetaria, 6sta perrnanecla alta d,! 

bldo 1 los requerimientos de financiamiento del sector p6bllco, cuyo d6fl­

clt (que obedecfa a los problemas financieros y camblarios) alcanzó nlve--

les de 17.6% del PIB. 

las dificultades financieras hicieron recurrir a las autoridades a fi!, 

mar nuevamente una carta de lnteclón de H6xlco con el FHI en Noviembre de 

1982. los compromisos propuestos era reducir el déficit pGbllco a un 8.5~ 

del PIB para 198J, en 5.5% en 19H4 y 3.5% en 1985. Asimismo, se conslder.! 

ba elevar sustancialmente e.1 ahorro Interno tanto pGbl leo como privado, r.! 

visar los precios a tarifas de blebes y servicios del sector pGbllco, red.!! 

clr subsidios y canalizar el volumen de recursos crediticios a las 1ctlvl· 

dades prioritarias. 

La administración del Presidente "lguel de la lladrld Hurtado, lmplemen· 

tó un progr111111 Inmediato de reordenamlento económico que se orientó a corr.!:~ 

Ir los desequilibrios en los distintos aspectos de la actividad econ6mlca. 

El diagnóstico de la situación econ6mlca hecho por la actual admlnlstr! 
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clOn destaca ''la restricción de recursos externos, la Insuficiencia del -­

ahorro Interno y la magnitud de los desajustes existentes en las finanzas 

pObllcas, como los principales elementos que limitan la capacidad de crecl 

miento económico del pafs, motivan elevadas tasas de Inflación y conducen 

a la economla a sufrir crisis recurrentes de balanza de pagos". \23) 

En materia fiscal destacan dos puntos centrales del programa, el prlm.!:_ 

ro consiste en reducir el ritmo de crecimiento del gasto pObllco. En este 

se~tldo el presupuesto de egresos 198] reorienta sectorial y regionalmente 

el gasto para atender compromisos dentro de la reducida capacidad de los -

recursos y, por otro lado, busca el ahorro pObllco mediante una mejor asl¡ 

nac16n del gasto corriente para liberar recursos que se destinaron al pro· 

grama de lnversl6n. El segundo punto central pretende un aumento en los -

ingresos del sector pObllco mediante una revlsl6n Integral de las polftlcas 

de Impuestos y de precios y tarifas de bienes y servicios de dicho sector. 

En materia tributarla destacan los ajustes a las tasas y cobertura del IVA, 

la elevacl6n de la progreslvldad del Impuesto Sobre la Renta, asf como un -

aumento de las cuotas de derechos del Gobierno Federal, En materia de pre· 

clos y tarifas se han venido ajustando progresivamente tratando de recupe-­

rar la solvencia financiera de las 1111presas y organismos estatales. 

Las dos medidas tendientes a fortalecer el ahorro pGbllco est•n tambl6n 

orientadas a reducir el alto coeficiente de lmportacl6n de ciertas empresas 

estatales, al tiempo que reducen los requerimientos de divisas de las mis-­

mas. En cuanto al aumento del ahorro privado, se busc6 elevar las tasas de 
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i'nterés con el fin de reducir el exceso de liquidez en el slstem¡¡ y contr.~ 

lar la inflación reactivando, asimismo, el mercado de valores Gubernament!!_ 

les para financiar el gasto plibl leo. 

Con el fin de mejorar la establ 1 idad camblaria, la nueva administración 

anunció el establecimiento del sistema dual de cambios, un mercado control!!_ 

do el cual regulaba a un tipo de cambio especial las siguientes transaccio· 

nes: (todas aquellas Importaciones consideradas como prioritarias, el pago 

de principal e Intereses de la deuda externa pliblica y privada y gastos del 

servicio dlplom4tlco, becarlos y cuotas de organismos internacionales); por 

otra parte existe un mercado libre, el cual contempla todas las operaciones 

no reguladas en el mercado controlado tales como el turismo, la Importación 

y exportación de servicios, y las transacciones fronterizas. La devalua··· 

cldn de nuestra moneda en Diciembre de 19H2 fu~ de magnitudes sin preceden· 

tes y estaba orientada a mejorar la competitividad internacional de la pla.!), 

ta productiva y fomentar la sustitución de Importaciones. 

Es necesario reconocer que la reducción, reorientación y selectividad • 

del gasto pObllco afectó a las partidas que determinan el tamafto del multi· 

-pllcador de la Inversión. Por ello, el shock aplicado a la economfa deter· 

mlnd un decrecimiento del PIB del orden de 4.7% en 1~3 con sus consecuen·· 

clas en el nivel de empleo. 

Algunos Investigadores plantean que la tasa de desempleo abierto, que • 

en 19H2 era del 8%, en 19H3 rebasd probablemente la proporción del 12~.(24) 

Situación previsible por el caracter temporal del programa emergente de •• 
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empleo en el marco de una economra estancada. El lo, aunado al Impacto en 

los precios por el aumento del IVA, incidió en un deterioro del poder --­

adquls ltivo y una menor participación de la masa salarial en el producto,­

sltuaclón que se trata de corregir en las orientaciones del presupuesto de 

egresos de 1985. 

Tal vez el desequil lbrlo central a corregir en el programa de establlJ. 

zaclón es el de la Inflación. La propuesta Inicial es la de acompasar el 

ritmo de crecimiento de la demanda con la capacidad de respuesta de la -­

oferta. 

Por el lado de la demanda, la corrección del desequilibrio financiero, 

el aumento en las tasas de lnter6s, para fomentar el ahorro y la revisión -

de precios del sector pQbllco han sido principales elementos. 

Por el lado de la oferta, la reorlentacl6n del gasto, la moderación y -

atemperamiento de salarios y utilidades y la protección a la planta indus-­

trial constituyen los principales medios. 

Es necesario reconocer, sin embargo, que los factores esenciales de est! 

billzacl6n han sido los que actaan por el lado de la demanda, en tanto que 

la oferta no ha respondido del todo, refleJ•ndose en capacidad ociosa en ~ 

ch os Cü sos. 

Como se observó en 1983 el Pll decreció en t6rmlnos reales un q.7% en -

tanto que se manifestó una Inflación 111edlda .por el Jndlce nacional de pre--

1211-



clos al consumidor. Por su parte, se registró un super~vlt en cuenta co-­

rrlente de 5,5~6 millones de dólares que contrasta con el déficit de 3,000 

millones programado, 

El distanciamiento entre lo proyectado y lo real de debió entre otras • 

cosas a la deficientes estimaciones del tipo de cmblo y de los precios del 

petróleo. 

Lo que es claro es que el ajuste fué más severo por el lado de la dema!!. 

da, por Jo que fué necesario un estricto apego al gasto autorizado al tiem· 

po que la poca actividad econ6mlca determinó una menor recaudación tributa· 

ria real. 

Este ajuste por el lado de la demanda se puede hacer m.1s patente ante • 

las restricciones por el lado de la oferta que hablan trafdo la escasez de 

divisas, la poca actividad de los mercados y las devaluaciones y sus efec·· 

tos en los costos de las empresas. 

Asf, "la producción Industrial en su conjunto cayó a una tasa promedio· 

de 7,1¡,, La disminución m.ts fuerte se registró por segundo afto consecutivo 

en la Industria de la construcción, que bajó 5% en 19112 y JI¡,)% en 1911)11 ,(25) 

En 1983, los bienes de consumo duradero experimentaron una mayor calda: 

17.6% y los de consumo no duradero una calda del 5.1~. Se estima que la 1,!! 

versión pObllca cayó un 28.&i v la privada un 22.6% en términos reales. (26) 

En cuanto a polftlca monetaria la autoridad decidió mantener un desliz! 
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miento del tipo de cambio de 13 centavos diarios respecto al dólar inicial 

mente, (siendo en la actualidad del orden de 21 centavos diarios), lo que 

ayudó a restablecer el equilibrio en la cuenta corriente. Aón cuando a 

ello pudieron haber coadyuvado la dr~stlca reducción de Importaciones y el 

receso en la actividad económica, asr como un Incremento en las exportaci~ 

nes de productos no petroleros llas exportaciones de manufacturas se incr.!:_ 

mentaron el 21.5% ademas, se debe considerar la recuperación paulatina de 

la economra mundial. 

Asr poco a poco las reservas Internacionales del Banco de M6xlco fueron 

reconstltuyendose los esfuerzos realizados en cuanto a la reestructuraclón­

de la deuda pObllca externa en cuanto a los plazos de amortización y tasas 

coadyuvaron ciertamente a que se normalizaran los mercados cambiarlos y el 

funcionamiento del sistema financiero. 

Sin embargo, el financiamiento que la banca comercial dló a empresas y 

particulares no logró crecer al nivel de la captación bancaria. La dlsmin.!!_ 

ci6n de dicho financiamiento se debe no sólo a las dificultades financieras, 

sino en muchos casos a la capacidad excedente de producción, asr como a la­

contracción de la actividad econdmlca. 

A<in cuando al momento de terminarse 6ste trabajo, no se publicaban cl-­

fras finales para el ano de 19H~. las cifras preliminares publicadas en el 

Sistem;1 de Cuentas Nacionales de .H6xlco, por el Instituto Nacional de Est! 

dFstlca, Geografra e lnform6tlca, muestran un crecimiento del J.St del PIB 

\base 70) que sectorlalmente representa un ligero decrecimiento del produc-
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to agrlcola \2.4% en 84 contra 2.9% en ~3), un repunte sustancial de la mJ. 

nerla, la Industria manufacturera, la construcción, el comercio y el turl! 

mo. (27) 

AQn cuando la evolución de los grandes agregados parece ser positiva -

es necesario reconocer que los riesgos y desaflos son aQn grandes. 

Las perspectivas de control Inflacionario son de dificil manejo, y el-

restablecimiento de los equll lbrlos financieros propuestos estan sujetos a 

mQltlples factores como la Incierta reactivación y apertura de los socios 

comerciales Industrializados, las condiciones y posibilidades de renegocl!_ 

clOn de la deuda, (se han negociado 48,,~0 millones de dólares de capital 

de deuda externa, aplazados 14 anos) la evolución de las tasas de Interés-

asf como de la urgente necesidad de que los paises desarrollados compartan 

los esfuerzos de ajuste de los paises desarrollados. 

Asimismo, .es necesario reconocer que mas que ajustar la economla por el 

lado de la restricción presupuesta!, es necesario fortalecer el aparato pr,9_ 

ductivo, elevar la productividad en general y fortalecer la ef iciencla pro­

ductiva agropecuaria a trav6s de t6cnlcas Intensivas en el campo, asimismo, 

es necesario agilizar la lmplementaclón de la Inversión pObllca para benefl. 

ciarse de sus efectos multiplicadores en el Ingreso¡ en pocas palabras, se 

requiere de ajustar la economra vf a el fortalecimiento de la oferta y el -

aparato productivo. 

Dichos esfuerzos deben ser cautelosos ante las tendencias recientes a -
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una mayor concentración de capitales en el aparato productivo, lo cual 11~ 

mita las disposiciones constitucionales en materia de concentración monop~ 

!lea recientemente adoptadas. La reprlvatlzaclón del 34% de las acciones 

de la Banca .Y el reciente anuncio de venta de empresas con participación -

del gobierno al sector privado, ayudará no sólo a reducir el déficit, sino 

que podrá ser un factor fundamental para una mejor asignación y dlstribu--. 

cl6n de recursos productivos promoviendo asf, un mejor nivel de competiti­

vidad y eficiencia en el sistema y eliminando, a través del fortalecimien­

to de la oferta, las presiones lnflaclomarlas. Asimismo, es necesario pr~ 

mover exahustlvamente la bOsqueda de mercados Internacionales, que perml-­

tan continuar en forma más autónoma y balanceada nuestras relaciones con -

el exterior. 

las orientaciones programáticas y presupuestarlas para 1985 son las de 

fortalecer la reducida capacidad de compra de los sectores asalariados y -

las de ampliar el gasto de beneficio social (salud, educación, pensiones, 

etc.), se estima un crecimiento de 3 a 4% y una Inflación del orden del --

35%. los Incrementos presupuestales más altos serán: en el campo 55%, edu 

cación 6~%, salud 62% y seguridad pQbllca más de 60%. 

En el sector externo se proyecta un superávit de 3,500 millones de dó­

lares y en cuanto al d6flclt del sector pQbl leo se planea reducirlo a un -

5.1%. El fortalecimiento del poder adquisitivo puede ser un factor clave 

en la recuperación económica. No s6lo por la reactivación del consumo, -

sino por su efecto soclo-polltlco. Este Gltlmo aspecto será de fundamen·· 
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tal Importancia para consol ldar los logros del programa de establl lzaclón 

económica actual. 

Solo a través de la participación democrática y del consejo politice -

se podrá avanzar en la recuperación de las pautas del desarrollo y en la -

reducción de las tensiones sociales. 

La lncornformldad social y la confusión poi ltlca pueden ser campo pro­

picio para la gestación de proyectos antlnacionales y entregulstas. En -­

éste sentido, creemos que es necesario una mayor conciencia ciudadana, so­

bre la base de que los distintos partidos promuevan propuestas responsa--­

bles y conscientes para que la recuperación de las pautas del desarrollo -

económico y social se den un marco politice que no menoscabe la viabilidad 

histórica de Héxlco como nación independiente. 
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CAP 1 TUL O 111 

N O T A S 

l.- "A slowdown In total spendlng wl 11 therefore tend to be reflected lnl­

tlal ly In a wldespread slowdown In outpout and employment andan 

lncrease In Inventaries. lt wlll take sorne time before those responses 

lead In turn to widespread reductlons In the rate of lnflatlon and the 

rate of lncrcase In wages". Frledman, Hllton. "Honetary Correctlon",­

en Essays on lnflatlon and lndexatlon, Oaccaslonal pape 141, lnstltute 

of Econ0111ic Affalrs, London 1974. 

2.- La Información y datos de los casos Portugué¡ Turco y Peruano fueron • 

extraldos del articulo: "Economlc Stabll lzatlon Programs Under the Au! 

pltles of the IHF". Stand-By report, Encyc lopedia Br 1 tann lea, lnc. •• 

Chlcago, 111. 1981¡. 

3.- Pera, el FHI y la situación económica nacional en "El papel de las po· 

lltlcas de Establl lzaclón". en Economla de América Latina. Sept. 1978· 

CIDE. p. 112. 

~.- Para una descriptlOn detallada de las metas a alcanzar, referirse a •• 

a "Pera, el FHI y ••• 11 op. e 1 t. p.p. 111· 119 

s.- Para una 111ejor lectura de los 111evos enfoques de establllzacl6n se re· 

comlenda la lectura de "Stablllzatlon Pollcles In Developlng Countrles: 

lhat have welearned? Rudlgér Dornbbusch Hl.T en World Development. Vol.· 

10 #9 p.p. 701·70H, 1982. Great Brltaln. 

6.- Un excelente trabajo sobre las repercuclones de las Polftlcas de Esta· 
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bl 1 lzaclón es el del Profesor Samuel Llchtensztejn denomlnudo: "Sobre 

el Enfoque y el Papel de las Polltlcas de Estublllzaclón en América -­

Latina. CIDE #l"p.28 

7,- lbldem p. 29 

8.- lbld p. 32 

~.-Para una revisión detallada de como Inciden las polrticas de ajuste en­

la estructura del empleo en el caso Chileno y Argentino, se recomienda 

el excelente trabajo denominado: "Monetarisrro Global, Empleo y Estrati­

ficación Social" de Ricardo Lagos y Vlctor E. Tockman. El Trimestre Eco 

nómico. F.C.E. 

10.- Para mayores datos respecto al control de Ja Inflación y el Incremento 

del desempleo revisar el Boletln Económico Financiero Internacional EcE_ 

nomlx. la. quincena de Septiembre de 198J, 'Articulo de Fondo'. 

11.- "La polrtica de Establl lzaclón en México". "El déficit fiscal y el equJ. 

llbrlo macroeconómico de 1960 a 1977". Revista de Investigación EconómJ. 

ca #144 Abril-Junio 1978. p.p. 185-223. 

12.· Consultar las estadlstlcas sobre Producto Interno Bruto Y· precios en la 

ponencia de Antonio Ortlz Mena denominada "Desarrollo Establl izador, 

una década de estrategia económica en fl6xlco". en el. digesto de Lectu· 

ras para Historia Económica de México 111. p. 216 
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13.- Se estima que la contribución del ahorro a la tasa de .crecimiento del ·­

producto (10.4% PIB nominal}, fué de 1.2% por parte del ahorro externo 

y 9.2% por parte del Interno. lbld. p. 221. 

14.- lbld. p. 223 

15.- lbld. p. 224 

16.- E.V.K. Fltzgerald "La Polftlca de Establ 1 lzaclón ... " op. cit. p. J98. 

17.- Clark W. Reynolds. "Por qué el Desarrollo Establl lzador de México fué -

en realidad Desestabilizador", compilado en el Digesto de Lecturas de -

Historia Económica de Mblco 111". p. 231-248. 

18.- "La polltlca Económica en México, 1970-1976". Carlos Tello Ed. SXXI -­

México 1979 p. 4D 

19.- "La polltlca de Establllzaclón en México ... " op. cit. p. 204 

20.- "La evolución Reciente y las Perspectivas de la Economfa Mexicana" en 

Economfa Mexicana #3 CIDE. México 1980 p. 9 

21.- "La evolución Reciente y las perspectivas de la Economfa Mexicana" en 

Economfa Mexicana #4 CIDE. México 1981 p. 10 

22.- "Partlcl1111cl6n del Estado en el Sistema Bancario". Banco de México, -­

Indicadores Econ&llcos Oct. 1982 citado en el Articulo del CIEN: "El -

Financiamiento P~bllco op. cit. 
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23,- Informe Anual 1982. Banco de México, p. 60 

24.- "Política Económica y Lucha Poi ltlca". José Blanco. Un exámen de la Co­

yuntura Mexicana 1983-1984. Conferencia presentada en el 111 Congreso -
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27.- Revisar cuadro de Indicadores del Sistema de Cuentas Nacionales. 198~ -

INGEI. 
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l N C L U S 1 O N E S. 

studlo de las pollticas de estabilización me ha lleva­

do a revisar los criterios teóricos en los cuales se sustenta la aplicación 

de las mismas. 

Ante la creciente necesidad de mantener el 1n6llsls económico ligado a 

los conceptos fundamentales de la economfa polftlca, ha sido necesario revl 

sar los criterios en materia del valor. la acumulación y el equilibrio eK-­

presados por los autores mas relevantes y destacados en la historie del pe!!. 

samlento econ6mlco, como primer paso pera el estudio de la establllzacl6n. 

El no adoptar esta 111etodologfa, lmpllcarra asumir una posición parcial e -­

Incompleta del significado de la misma debido a que los estudios contempor! 

neos muestran solo aspectos parciales en el enfoque de le materia. Asf, se 

han realizado an611sls de los equilibrios financieros en balanza de pagos,· 

de niveles de precios en el tipo de cambio, etc.¡ mismo que no han tocado 

aspectos fundamentales de la dln6mlca econ6mlca como los referidos a la ac.!:!. 

mulaclOn, los ciclos económicos, la revltallzacl6n del slste11111 y la crea·-­

cl6n de nuevas posibilidades de valorlzacl6n del capital. 

El anallsis de la estabilidad por su parte, se ha presentado desde el • 

Inicio de la tesis como un objeto de estudio fundamental de la macrodlnami· 

ca econ6mica, junto con las teorfas del crecimiento y de los ciclos económl 

cos; y solo puede ser entendido como el an61isls del movimiento de los sis• 

temas económicos a travfs del tiempo. 
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Las pollticas de establllzaclón se han material Izado comd acciones con­

cientes del poder estatal a través de sus Instrumentos de polltlca económi­

ca para lograr la recuperación de equilibrios perdidos. Equll lbrlos que -­

son dinámicos y no estáticos, es por ello que para entender las polltlcas -

de estabilización he recurrido a la revisión de los criterios de la acumul~ 

ción y equilibrio que los principales autores del pensamiento económico han 

desarrollado. 

El equilibrio económico, entendido como la Igualación de la -

oferta y la demanda totales y la estabilidad en el crecimiento que resulta· 

rfa de tal condic!On, son estados que pretenden alcanzarse bajo diversos •• 

marcos institucionales. En los autores clásicos y neoclásicos, el equlll-· 

brlo y la estabilidad se logran a trav6s del mecanismo de la libre compe·· 

tencla y el funcionamiento de la mano Invisible, donde las decisiones lndl· 

viduales para optimizar la utll,ldad echan a andar un mecanismo automático -

de Igualación de oferta y demanda. 

Sin embargo, el mismo desenvolvimiento económico y las crisis recurren· 

tes del sistema crearon las condiciones históricas para el conocimiento ••• 

teórico de la Inestabilidad intrfnseca de la economra capitalista, as! como 

la necesidad de la Intervención del Estado para atenuar los movimientos viE 

lentos o Indeseables del ciclo económico. Por lo anterior, la estabiliza-­

clón debe ser entendida como ejercicio fundamental de la polftlca económica. 
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e o N e L u s 1 o N E s • 

. r~s en el estudio de las polftlcas de estabilización me ha lleva-

criterios teóricos en los cuales se sustenta la aplicación 

a creciente necesidad de mantener el análisis económico ligado a 

s fundamentales de la economra polftlca, ha sido necesario revl 

terlos en materia del valor, la acumulación y el equilibrio ex·· 

r los autores m.ts relevantes y destacados en la historia del pe!!. 

on6mlco, como primer paso p1r1 el estudio de la establllzacl6n. 

ar esta metodologfa, lmpllcarra asumir una posición parcial e -­

· .. del significado de la misma debido a que los estudios contempor! 

· an solo aspectos parciales en el enfoque de la materia. Asr, se 

de los equilibrios financieros en balanza de pagos,· 

'·, de precios en el tipo de cambio, etc.; mismo que no han tocado 
,;,, 

de la dinámica econ6mlca como los referidos a la ac~ 

~los ciclos económicos, la revltallzacl6n del sistema y la crea··· 

vas posibilidades de valorlz1cl6n del capital. 

la estabilidad por su parte, se ha presentado desde el -

·,Ja tesis como un objeto de estudio fund-ntal de la macrodln4ml­

a, junto con las teorras del crecimiento y de los ciclos econ6ml 

puede ser entendido como el anAllsls del movimiento de los sis· 

icos a trav6s del tiempo. 
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Las polltlcas de estabilización se han materializado como acciones con-

cientes del poder estatal a través de sus Instrumentos de polltlca económl-

ca para lograr la recuperación de equl l lbrlos perdidos. Equll ibrios que --

son dinámicos y no estáticos, es por el lo que para entender las polltlcas -

de estabilización he recurrido a la revisión de los criterios de la acumul~ 

clón y equilibrio que los principales autores del pensamiento económico han 

desarrollado. 

El equilibrio económico, entendido como la igualación de la -

oferta y la demanda totales y la estabilidad en el crecimiento que resulta-

ria de tal condición, son estados que pretenden alcanzarse bajo diversos -­

marcos Institucionales. En los autores clásicos y neoclásicos, el equlli--

brlo y la estabilidad se logran a trav!s del mecanismo de la libre compe--

tencla y el funcionamiento de la mano Invisible, donde las decisiones lndl-

viduales para optimizar la utl l,ldad echan a andar un mecanismo automático -

de Igualación de oferta y demanda. 

Sin embargo, el mismo desenvolvimiento económico y las crisis recurren-

tes del sistema crearon las condiciones históricas para el conocimiento -·-

teórico de la Inestabilidad lntrlnseca de la economla capitalista, asl como 

la necesidad de la intervención del Estado para atenuar los movimientos vi~ 

lentos o Indeseables del ciclo económico •. Por lo anterior, la establl Iza-· 

clón debe ser entendida como ejercicio fundamental de la polltlca económica. 
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f di fcrlencla del anál isls neoclásico del equl l lbrlo económico general, 

'.'.de e 1 es tud lo de 1 os mercados y los mecanismos de 1 1ntercamb1 o económ 1 co 

~" '. por:lonan elementos automáticos de equl l lbrlo general (a través de ecua-

de movimientos de precios individuales): el análisis -

e5iano sustituye el Interés por los mercados y los precios Individuales, 

mayor énfasis a las ~agnitudes agregadas. 

El enfoque Keynesiano sustituye la hacienda pública neutral por las teo 

fiscales modernas de Intervención pt:lbllca. Esto es de fundamental 

rtancia debido a que las polltlcas de estabilización, en el marco del -
·,; 

;·, volvlmlento capital lsta contemporáneo, se apoyan en dos ramas de la --
/" 
.~ ti ca económl ca que son 1 a poi 1t1 ca f 1sea1 y la poi ft 1 ca monetar 1 a, Am-

.~.proporc 1 onan el Instrumental necesario para buscar el ajuste macroecon~ 
'· 

entre el ahorro y la inversión, y entre el Ingreso nacional y la capa-

productiva en un marco que tienda permanentemente al pleno empleo, 

:; Solo que estas medidas de polltlca con que cuenta el Estado deben ser -

·''os con cierta cautela, y más bien como medidas compensatorias que pue-­

~reduclr la tendencia lntrlnseca del sistema a desenvolverse en ciclos -

depresión. Lo anterior, debido a que como reiteradamente se ha -

no existe nlngan mecanismo Inherente al funcionamiento del slste-

haga concldlr las decisiones de Inversión. 

bt:lsqueda de la estabilidad en el crecimiento a través de una haclen-

y del manejo monetario como proponen los autores monetarlstas; o a 

~:< . 
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tn1vh de cumplir con la l9ualdad ahorro-crecimiento con un Estado intervc.!! 

clonlsta como proponen los Keyneslanos, deben ser vistos v analizados sólo 

en el contexto del desenvolvimiento cfcllco de la economfa. 

AOn cuado el equilibrio económico sea una condición gen~rica, el mismo· 

ha sido entendido en este trabjo como un recurso metodol6glco en el estudio 

de le establllded, Este e su vez, ha sido entendida como una senda de cree.!. 

miento caracterizada por niveles de produccl6n, Inversión, precios y empleo 

competibles con la determlnecl6n y el control de los margenes de oscilación 

del lllOvlmlento clcllco en le eco110111la capitalista. 

Es preciso recordar entonces, que la estabilidad en el crecimiento debe· 

ser buscad• e trev6s de .le eccldn e lntervencl6n gubernamentel. Esta Oltima 

11 Inducir un comprotemlento determinado sobre le actividad privada empresa· 

riel logra le coordlneclón del poder económico de la sociedad a traves de~ 

dernos slst1111as de lnformacl6n que mejoren las posibilidades de evaluacl6n • 

y de propuestas eltern1tlv1s de polftlc1 econ6mlce. 

Le exlstencle del ciclo económico como prueba de 11 Inestabilidad funda· 

1111~tel·~el slst1111, he sido 11 raz6n del perfeccionamiento de lis politices 

de esteblllzecl6n. En el estudio de •ste hemos visto un amplio deb1te que -

se origine en el hecho de que les diferentes expllceclones del mismo se de·· 

ben el •nfesls que se da• un el11111nto u otro movimiento clcllco. Le c1su1• 

llded del ciclo en une u otre teorfe sirve· t1111bl•n pere mostrar los elemen·· 

tos que pueden ser Otiles en 11 epllcecl6" de .. dldes estabilizadoras. Asl, 



~unto a la adopción de medidas fiscales compensatorias que regulan la In-' 

tervención del Estado de la economla, coexisten medidas de control de agr!:_ 

gados monetarios que inciden en la regulación de la demanda total, la ocu­

pac l ón y e 1 n 1ve1 de p rec 1 os, 

En cuanto al uso del Instrumental fiscal para mantener un alto nivel -

de utll lzación de recursos y una establ lldad en los precios, el manejo 

múltiple de los gastos pGbllcos, los Ingresos propios y la deuda constitu­

yen los principales elementos. La utilización mOltlple de los mismos depe_!! 

derá tanto de la fase del ciclo económico, de la relación entre la demanda 

y la capacidad productiva, asf como de las consideraciones sobre producción 

y consumo de las distintas generaciones. 

Es necesario reconocer, que la establ l lzaclón y las distintas alternatl 

vas de las misma, producen efectos diversos sobre el Ingreso, el consumo, -

la Inversión, el empleo y el crecimiento económico en el transcurso del --­

tiempo. Este Gltlmo elemento es de fundamental Importancia en la estabili­

zación debido a que si las medidas a aplicarse se hacen fuera de un lapso -

de tiempo apropiado, las mismas pueden contrlbufr a desestabilizar en vez -

de corregir los desequilibrios. La Información 4gll y detallada del desen­

volvimiento de variables económicas puede contrlbufr a mejorar los mecanls­

~os de implementación del ajuste necesario, en un tiempo razonable. 

Uno de los elementos fundamentales en la bOsqueda de la estabilidad en 

el crecimiento es el control del nivel de Inflación. AQn cuando los estu--, 



dios teóricos sobre la misma analizan el fenómeno tanto por el lado de los 

costos como por el exceso de la demanda, la evidencia hlstótica señala que 

ambos elementos se combinan para generar dicho fenómeno inflacionario, con 

la caracterlstlca de que la Inflación una vez puesta en marcha causan un -
\ 

proceso de causualldad circular en el que las distintas variables se IITT'-

pulsan reclprocamente, 

Dentro de las medidas de control monetario para Ja regulación de ciclo, 

el vol6men del crédito constituye el Instrumento de mayor Importancia. Tan-

to el control directo de las proporciones de reserva, como el crédito selec-

tlvo, constituyen los elementos de control directo. Existen medidas lndlrec 

tas de control del crédito como la tasa de descuento' ~ue aumenta o disminu­

ye el vol6men total de crédito en el sistema) y las operaciones de mercado -

abierto que complementa dicho mecanismo. Estos mecanismos con su diverso --

grado de efectividad deben ajustarse contfnuamente para et ltar el derroche -

econ6mlco de las expansiones y las cafdas vertiginosas en las depresiones. 

El control de la lnflacl6n anal Izado desde el punto de vista de los me-

canlsmos monetarios, puede llevarnos a Ilusorias soluciones que proponen un 

firme control monetario, una lndexacl6n de contratos pGbllcos y privados y-

una eventual unlflcacl6n de paridades de monedas como medidas que se enma!. 

can en una vuelta a la disciplina de mercados y al equilibrio neoclásico. -

Es dlffcll descansar en estos enfoques a la luz de la realidad de las econ~ 

mfas en desarrollo. Para un análisis más profundo de las causas de la In--

flacl6n en los pafses en desarrollo, es necesario tomar en cuenta no --·-· 
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solo los aspectos monetarios, sino los de estructura y tipo de desarrollo, 

los estrangulamientos estratégicos en la oferta de bienes, los aspectos 

Institucionales y de estructura fiscal y crediticia, Sobre todo porque las 

grandes carencias de los paises en desarrollo son las de formación de cap.!_ 

tal, productividad, asl como la necesidad de mantener el crecimiento econ-º. 

mico al menos nivel del lncre~ento en la población, 

Hemos visto en el trabajo que los mecanismos de ajuste y estabilización 

se ven afectados por las relaciones Internacionales, debido a que las 

fluctuaciones en el Ingreso, el empleo y los precios trascienden el nivel -

nacional Influyendo a las economfas con las que se éomercla. Los Ingresos 

de las naciones sufren modificaciones por los·saldos en las balanzas de P.! 

gos en relación directa con el grado de apertura de la economla respecto -

~i al exterior. Algunos cambios en el Ingreso se trasmiten vla las relaciones 

comerciales o las relaciones financieras Incidiendo en el empleo y en el -

·r.­
,i 

·-~ 

t' 

f: 

nivel de la actividad económica del pafs con el que se comercia. 

AOn cuando el equilibrio en la balanza de pagos es un fenómeno cambia.!!. 

te y dinámico, la bOsqueda del mismo debe comtemplar las necesidades en m_! 

terla de empleo y de nivel de Ingreso de cualquier economfa. El financiar 

d~ficlts externos con Ingresos derivados de la actividad exportadora propo!. 

clona mayor solidez a la economfa en cuestión, que el financiamiento con --

endeudameinto o comprometiendo parte de su soberanfa con Inversiones priva­

das directas. Esto es de primordial Importancia en las economfas en desa--

rrollo debido a que las relaciones con el exterior provocan conflictos en·-
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tre Jos objetivos de desarrollo y el propio equll lbrio externo. 

Dentro de los diversos mecanismos de ajuste de los desequll ibrios en la 

balanza de pagos, se encuentran los ajustes monetarios y aquellos mecanis-­

mos ligados a la polltica del comercio exterior. 

Los ajustes monetarios, destinados a Insertar al sistema económico en -

los niveles de competitividad de los mercados Internacionales, posibilitan 

variaciones en la relación de precios relativos de bienes y servicios con -

respecto al exterior. Las variaciones en el tipo de cambio no son el Onlco 

mecanismo de ajuste, en ese sentido los controles de cambio constituyen --­

Instrumentos alternativos para aprovechar en mejor medida la poca dlsponlbJ. 

lidad de divisas y evitar su fuga. 

La utilización que ambos mecanismos de control monetario han estado pr.!: 

sentes en las economías en vías de desarrollo, aan cuando se han confiado -

más en las variaciones de los mercados cambiarlos, que en los controles de 

cambios. Lo que resulta obvio en la experiencia histórica es que la estabJ. 

lldad cambiarla en las economías en desarrollo no debe Implicar la constan­

te postergación del crecimiento y desarrollo económico como los objetivos -

fundamentales. 

Por su parte la política comercial que utiliza medidas selectivas tales 

como aranceles, prohibiciones, cuotas, Incentivos y otros Instrumentos reg~ 

!adores, permiten corregir la dirección y el volumen de comercio de cual··· 
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~uier economía. Buena parte de estos Instrumentos están orientados a prol~­

ger a Ja economía en cuestión de la competencia externa o a mejorar su pos!· 

ción competitiva Internacional. 

La real !dad de los países en desarrollo ha sido que el proteccionismo ha 

contribufdo la proceso de industrialización, pero también acarrea problemas 

como la Ineficiencia del aparato productivo. 

Ante el reciente estancamiento del comercio internacional, es cada vez -

más evidente la necesidad de fomentar el Intercambio bajo la perspectiva de 

una más racional distribución de los factores de la producción a nivel glo-­

bal, pugnando por establecer criterios de Igualdad en el Intercambio para -

promover una mayor lntegradon de débllesypoderosos en el contexto mundial. 

Una adecua~a polftlca que busque establl ldad en las transacciones con el ex­

terior, consistirá en buscar aquellas fórmulas que fomenten un desenvolvl--­

mlento sano en las relaciones Internacionales sin comprometer los objetivos 

de desarrollo y los niveles de empleo. 

Los aspectos teóricos en cuanto al crecimiento económico, los ciclos .Y la 

estabilización muestran solamente las tendencias seculares del desenvolvl--­

mlento económico. El análisis de coyuntura sin embargo, guarda sus particu­

laridades y plantea retos en su Interpretación. 

En la tesis se abordaron los aspectos de la teorfa de la estabilización 

con los resultados concretos de la misma a la luz de la experiencia de dlver 

sas economfas en desarrollo. El adecuar el nivel de crecimiento de la deman 
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da al ritmo cle crecimiento de la oferta, Jmpl Jea uti ! Izar conjuntamente med_!. 

das fiscales y monetarias que corrigen los desequilibrios. Mientras que las 

medidas orientadas a fortalecer la oferta productiva pueden requerir de ma-­

yor tiempo para material Izarse, el control en el volumen de demanda se con-­

vierte en un instrumento más flexible en el corto plazo que permite acercar­

se más al nivel de crecimiento de la oferta. 

Las polfticas correctivas deben ser diseñadas en función de Ja naturale­

za y tamaño de los desequll Jbrios internos y externos, dentro de la estruct~ 

ra Institucional y organización económica, y tomando en cuenta las priorida­

des económica y políticas de la economía en cuestión. Las políticas de aju~ 

te por el lado de la demanda deben tomar en cuenta el origen de la demanda -

agregada, sea póbl ica o privada, así como su composición, sea de consumo o -

de Inversión. 

Los casos concretos de polftica de establl ización analizados en Ja tés Is 

mostraban elementos en comOn: fuertes desajustes en sus relaciones con el -­

exterior, deterioro en sus términos de intercambio, reducción de sus flujos 

de capital, tipos de cambio poco competitivos, bajas tasas de interés real,­

grandes déficits fiscales e Ineficiencia en las empresas póbl Jeas por una -­

inadecuada polftlca de precios en el sector público. 

La forma múltiple en que esto fué atacado a través de reducir los déf i·· 

clts en cuenta corriente con variaciones en el tipo de cambio: reducir los -

déficits del sector público aumentando los Ingresos Internos y externos y 

reduciendo los gastos, asl como aumentando los precios de bienes y servicios 
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del Estado; el imlnando subsidios; controlando los incrementos salariales¡ -

fomentando el ahorro privado al aumentar las tasas de Interés y controlando 

el crédito entre otros, resultaron en rápidos mejoramientos de las balanzas 

de pagos e Incrementos en sus reservas Internacionales. 

La evidencia histórica muestra que los programas de estabilización con­

llevan costos en el ámbito soclo-polftlco que son los relacionados al cree.!. 

miento del producto, la distribución del Ingreso, la estructura del mercado 

de trabajo y la apertura a la Inversión extranjera con sus consecuencias en 

materia de ollgopollzaclón en la estructura productiva. 

El restringir las erogaciones en meterla de subsidios y el contraer el • 

volumen de crédito afecta principalmente a la pequefta y mediana Industria·­

del pafs que experimenta el ajuste, debido a que se promueve una depuración 

del mercado que favorece a las empresas más organizadas que tienen poslblll· 

dades de beneficiarse de las economfas de escala. Ello, aunado a la necesl· 

dad de complementar la Inversión con una mayor apertura a la Inversión 

extranjera, fortalece las tendencias a una mayor ollgopollzación de la 

estructura productiva. La depuraclóndi! mercados expone ntas a la pequefta y •• 

mediana empresa a la competencia oligopólica. 

Como se plantéo en el trabajo, las áreas que adquieren mayor dinamismo • 

al Implementar un programa de establllzacl6n son las bancario-financieras y 

las relacionadas al comercio exterior, que, al recibir tratos preferenclales 

y al contar con 1111yor capacidad f lnanclero·tecno16glca, mauestran mayores •• 

Jndlces de productividad, mayores ganaclas y mejor control sobre los merca·· 
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dos. 

Los resultados de esta concentración Industrial también repercuten en -

la distribución del Ingreso. Junto a los topes salariales establecidos, se 

manifiesta un aumento del desempleo que hace reducir la participación de 

los sectores asalariados en el producto nacional, Asimismo, históricamente 

se ha comprobado cierta agudización en la estratitlficación social y en la 

estructura del empleo, Promoviendo cambios y movimientos en el volumen del 

. empleo entre los diversos sectores de la economla. El desempleo que se ge­

nera por las reducciones en el gasto corriente es absorbido en menor medida 

por actividades privadas (establecimientos pequeftos), en sectores Informales 

y tambl6n en sectores dinámicos (en las actividades ligadas al comercio y a 

las finanzas). Los sectores més dinámicos promueven una estratificación en 

el empleo que hacen aumentar los empleos no manuales y los puestos desempe­

ftados por personal jerárquico. 

La estratificación en la estructura del empleo aunado a la Indexación -

en áreas como la éredltlcla, la cambiarla, la fiscal y la salarial, sitúa -

en dlffclles condiciones de negociación y defensa de los sectores sociales 

desplazados por las orientaciones de polftlcas de estabillzacl6n, en el 

contexto de un endurecimiento de los estados nacionales que en reiteradas -

ocasiones han desembocado en el autoritarismo polftlco y en golpes de estado 

militares. 

Los costos soclo-polftlcos a que se ha hecho mención deben ser compara­

dos con los costos que la no adopción de las medidas de ajuste y establllz! 
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clOn traerlan. SI la establllzaclOn se hace desordenadamente o fuera de un 

tiempo razonable, el ajuste posterior podrla significar mayores sacrificios 

económicos sociales y polftlcos que pondrlan en entredicho la viabilidad -­

del desarrollo a mas largo plazo. 

Las polftlcas de establllzaclOn que promueven la correcclOn de los des!. 

quillrblos Internos y externos, permiten mejorar la asignación de recursos 

y aliviar las restricciones financieras en la balanza de pagos, lo que per­

mite en el largo plazo, elevar el potencial económico y mejorar los niveles 

de ahorro e Inversión en el 1111rco de un1 mejor aslgn1ci6n de recursos econ~ 

micos a nivel mundial. 

Por lo anterior, la generalización de polftlcas 1ntllnfl1clonarlas y de 

estabilización a nivel mundial, sed• en el marco de la bQsqueda de una 

nueva estrategia de desarrollo que busca una redeflnlclón en 11 división 

internacional del trabajo que permite aprovechar economfas de escila mundl!, 

les y recuperar el proceso de desarrollo. Las actuales tendencias de la -­

economra mundial parecen apuntar hacia la delegacldn, en las economf1s de -

desarrollo, de las actividades Industriales prioritarias p1r1 las economras 

industrializadas, y hacia el mantenimiento de las nuevas •reas tecnoldglcas 

en las economfas centrales. En esta estrategia, la cebernftica y las tecn~ 

logras mas avanzadas podr6n ser el puntal tecnolOglco de un1 recuperacldn -

económica global. Asl, la estabilización econdmlca al lograr una nueva· -­

aslgnacldn de recursos, puede f0111entar la aparcldn de mecanismos de perml-­

tan crear nuevas condiciones al sistema y revalorizar las "'!idades de capi­

tal en el contexto de cambios en los modus vivendi de las sociedades. 
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Héx 1 co no ha permanec 1 do al margen de la es tab i 11 zac i ón económ 1 ca s 1 en do 

probablemente en toda Latinoamérica, el pals donde las poi ltlcas de establ l.!_ 

zaclón han jugado su papel mas importante. Los antecedentes de dicho proce­

so se encu'entra11 en la década del desarrollo establ l lzador, en que se logró 

conjugar un considerable crecimiento económico aunado a la estabilización de 

la Inflación. La evolución de dicho perfodo muestra un control de varios 

agregados económicos en el marco de un crecimiento sostenido de la actividad 

econdmlca Interna y un desenvolvimiento favorable de la economfa Internacio­

nal de posguerra. 

Lo~ elementos autollmltatlvos de dicho periodo se empezaron a manifestar 

al final de la década de los sesentas al parecer fenómenos tales como: pér­

dida de dinamismo en la economla Internacional, elevados endeudamientos, ma­

yores d6flcltls en el comercio con el exterior, Incremento en la penetración 

del capital extranjero, rezagos en la economra de bienestar social, asl -

como la creciente necesidad de establecer una reforma tributarla que pusie­

ra mayor 6nfasls en la b6squeda de equidad a la distribución del ingreso. 

El sexenio que se Inicia en los setentas careció de una falta de deflnl 

cl6n de una estrategia económica coherente y compatible con la promoción de 

una mayor equidad social, La cronologfa revisada muestra en ese sexenio ·­

una estrategia de paro y siga, donde el gasto p6bllco deficitario y el for­

teleclmlento del aparato·estatal se convirtieron en el principal punto de· 

referencia de la Inversión, Los montos de los desequlllbrlos con el exte-­

rlor, el mayor endeudamiento externo, los altos niveles Inflacionarios y -
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y el elevado gasto pQbllco se combinaban con una baja producción agrlcola e 

Industrial que finalizaron en una calda del pn:>ducto agregado per caplta y -

culminaron en la devaluacl6n de 1976. 

La admlnlstracl6n del Presidente Jos6 López Portillo Inicia su gestión -

en el marco de un programa de ajuste auspiciado por. el FHI que, aOn cuando -

Implicó un.dificil manejo en el control del d6flclt pObllco, mejoró temporal 

mente la balanza de pagos. 

Las perspactlvas de recuparaclón basadas en la.exploracl6n y explotación 

del potencial patrolero propiciaron un effmero auge·econ61nlco que hacia pen­

sar·que el proble11111 del desarrollo consl1tlrf~ en adelante en administrar la 

abundancia. Sin elllbargo, las llmltantes estructurales 8111P8Zaron a acumular­

se al parecer mayores d6flclts en cuent• corriente de la economla no petrol.! 

ra, crecientes endeudamientos con tasas de lnter6s mas altas, asf como lncr.! 

mentos en el nivel de pteclos.Y en los desequilibrios de las finanzas pQbll-

cas. 

Para el Oltlmo allo de gobierno del Presidente Jos6 López Portl l lo se tu­

vo que reducir el gasto·pQbllco y devaluar la 111011eda, en el marco de la ma­

mayor necesidad de financiar las 1111tas de crecimiento planteadas, de un sis­

tema financiero dolarlzado, de especulacl6n y fuga de capitales que culmina­

ron en Septiembre de 1982 en el establecimiento de un control de cambios -­

Integral y la nacional lzaclón de la banca privada. 
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Los desequilibrios acumulados obligaron a la actual administración a -­

implementar una estricta polftlca de estabilización. 

Las metas planteadas por el programa de estabilización del actual sexe­

nio han evolucionado con la orientación Inicialmente planteada. El ajuste 

de oferta y demanda agregada sin embargo, ha sido principalmente por el la­

do del control de la demanda agregada. Esto es, el control del desequlli-­

brlo financiero, del Incremento en las tasas de lnter6s, la revisión de pr! 

clos y tarifas del sector p6bllco y el fomento del ahorro principalmente. 

El estricto apego al gasto autorizado ha tenido un efecto sustantivo en el 

decrecimiento del PIB y en los niveles de empleo, lo que ha Implicado una· 

p6rdlda sustancial en el poder adquisitivo de la moneda. 

SI se descansa principalmente en el 1111nejo de la demanda agregada, es • 

necesario entonces agilizar y canalizar debidamente el reducido gasto de -

lnversl6n del sector pObllco para aprovechar sus efectos multiplicadores s~ 

bre la economfa. 

Por su parte, el fortalecimiento de la oferta productiva, en el marco • 

de la .reprlvatlzacl6n de empresas paraestatales, debe contemplar un mayor -

nivel de competitividad del aparato productivo nacional que incremente la • 

oferta de bienes y servicios reduciendo las presiones inflacionarias. La -

agilidad de los cr6dltos selectivos a la pequefta y·mediana industria, la r! 

orientación del gasto p6bllco hacia el mercado Interno, el Incremento de la 

productividad en general, el mejoramiento de la eficiencia productiva y 

agropecuaria y la exhaustiva bOsqueda y diversificación de mercados lntern! 
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clonales a través de decididas polftlcas comerciales y cambiarlas, deberán -

ser objetivos prioritarios que prodrán promover un mejor aprovechamiento de 

la capacidad productiva nacional en el contexto de las dificultades financio!:_ 

ras que enfrenta el pafs. 
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A N E X O M A T E M A T 1 C O. 

En la lección 11 se estudia el problema de intercambio de distintas mercan 

clas, (Al, (8), (C), (DI ••• por cada una. 

Inicialmente establece dos ecuaciones de cambio entre la demanda efectiva 

de (A) en cambio de (8) como Da,b; la demanda efectiva de \B) en cambio de (Al 

como Db,a; con sus respectivos precios de (A) en términos de (B) como P a,b; 

y el precio de (B) en términos de (A) como Pb,a; siendo las ecuaciones que -­

expresan la Igualdad entre demanda efectiva y oferta efectiva: 

D b,a•D a,b Pa,b 

D a,b•D b,a Pba 

Bajo el mismo razonamiento Walras establece las condiciones de Intercambio 

en equilibrio para una cantidad ''m" de mercancfas que expresan la Igualdad -­
entre la demanda y la oferta de cada mercancfa en térmlsnos de, y a cambio de, 

todas las 'de~s mercancfas Juntas: 

Da,b + Da,c + Da,d+ •••• • Db,a Pb,a + Dc,a Pc,a +Db,a Pd,a +,,,, 
Db,a + Db,c + Db,d+,,,,• Da,b Pa,b + Dc,b Pc,b +Dd,b Pd,b +,,,, 

Dc,a + Dc,b + Dc,d+.,,.• Da,c Pa,c + Db,c Pb,c +Dd,c Pd,c + •••• 

Dd,a + Dd,b + Dd,c+ •••• • Da,d Pa,d + Db,d Pb,d +Dc,d Pc,d +., •• 

De tal forma que se acumulan el mismo nOrnero de ecuaciones por el mismo -­

namero de Incógnitas. Para mayor detalle del procedimiento matemático consul­
tar la lección 11 de Elements of ••• op cit. 
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l'RODUCTO INTEllNO l"UTOTOTAL V l'O" G"AN DIVISION CuldroNo. 1 

.......... ,.. ........ 11JO Vlrilc""Allllll 

h•h••• 1m 1• ,.., 1• 

TOTAL IH'71.I 111111.1 -1.1 u 

' -.u11....,....,_v,_ 12 131.1 l40U.O 2.8 2.4 
:r ...... '- 1311117.1 34 101.1 -2.7 1.8 
1 ,....,.........._. 202021.3 211 01.• -7.3 4.7 

t 4 , ........ 40 312.1 •1117.0 -ti.O 3.7 - 1 .......... 1415&.0 11114.1 0.1 7.0 

"' • .................... 20703U 212922.0 -10.0 2.7 O\ 
1 1 T._.,.,._._ .. ,_, 

-·,u 13111.I 17 .. 1.1 -•.I !i.7 

• ....................... ........... 10 .. 1:2 12 777.!i 2.1 u .......................... , 
u1501.1 ..... 13!1011.1 0.3 u 

........................ -13 Off.• -1ui1.o X X 

FUENTE: Slst1m1 d• Cu1nt11 N1ilon1l11 de Mblco. E1tlm1cl6n prel lmlner 
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B 1 B L 1 O G R A F 1 A. 

ANDO, ALBERT y BROWll, C.ARV 

ARROW, KENNETH J. 

BANCO DE HEXICO 

BLANCO, JOSE 

CARTELIER, JEAN. 

CENTRO DE INVESTIGACION Y DOCEN 

"Studles In Economlc Stabl l lzatlon". Ed. The brooklngs 

lnstltutlons, Washington, D.C. 

"General Economlc Equll lbrlum Purpose, Analytic Technl 

ques, Col lectlve Cholse". en The American Economlc -­

Revlew, June, 1974. 

Informe Anual 19~2. Informe Anual 198). 

11PoHtlca Econ6mlca y ·Lucha Polftlca. Un edmen de la 

coyuntura me11lcana 1283-19!!4." Conferencia presentada· 

en el 111 Congreso de Economistas de Am6rlca Latina y 

el Caribe. Hlmeo. 

"hcedente y Rtproduccl"6n, la formación de la Economla 

Polrtlca y Cibica". F.C.E. 

CIA ECONOHICAS, CIDE. - Economla He11lcana #3. H611lco 19~0. 

CENTRO DE INFORllACION Y 
ESTUDIOS NACIONALES. 

DAVIS, JONATHAN 

DEBREAU, GERARD. 

DE BRUNHOFF, SUZANNE. 

DILLARD, DUDDLEY. 

Economra He11lcana #4 .• H61Clco 1981. 

"El Flnantlll'lllento PQbl leo". Hlmeo. Junio 19~3. 

"An analysls of Forelgn Trade Pollcles In Ht11lco. • 

(1971·1976), Hlmeo. 

"Theory of Value, an A11lomatlc Analysls of Economlc -

Esull lbrlumi•, Cowles Foundatlon, New York. John Wlley 

' Sons, INC. 

"Estado y Capital", Coleccl6n Zlmmerwald. 

"La teoda Económica de J.H. Keynes". Ed. Agullar. -­

t.spa"a 1!180. 

- 15.7 .. , 



DOKAR, EVSEY D. 

DOPFER, KURT. 

DORNBUSCH, RUDIGER. 

ECONOHIX. 

ENCYPLOPEDIA IRITANHICA, IHC. 

ESTEY, JAMES A. 

FITZGERALD, E.V.K. 

FRIEllMAll, MILTDH, IWtSEN, 

SWEEZY ET. AL • 

FRIEllMAll, Mil TON. 

"Crecimiento y ocupación". El trimestre económico -

190 F.C.E. 

"La economla del Futuro". F.C.E. 

"St1bl l lzatlons Pollcl es In Developlng Countrles: what 

have we learned". en World Development. Vol. 10 #9 1982. 

G.8. 

"loletln Económico Fln1nclerlo Internacional". la. Quin­

cena Sept. 1'83. Madrid. 

"Econmlc Stablllzatlon Propren11 Under the Auspicies of 

the IHF". Stand•ly Report. Chlcago, 111. 19811. 

"The Cla11lcal Ec0110111lst11 • Llbrary Research Servlce. 

HlllleO. Chlcago, 111. 

"The Theory of Cost•Push lnflatlon". Llbrary Reseuch -

Servlce. 

"Tratado Sobre 101 Ciclos Econdllllcos". F.C.E. Hfxlco 

1960. 

"La Polftlca de btablllzacl6n en Hfxlco". El d6flclt 

fiscal y el equll lbrlo MCroecolM!lllco de 1960 a 1977, • 

Revista de Investigación Econdllllca ''''Abril-Junio 197~. 

11J.M. lternH. Crrtlca de la Econ011la Cibica". Ed. Serpe 

1913. Madrid. 

"Free to Choose". Ed. Avon laok1. New York. 1980. 

"L• Gran Contracción 1929·1933" ... Prlnceton Unlverslty • 

Pr111. COllPI lado de ''Teorla Ec6mlca IV''. S.U.A, F1c. de 

EcOllOlllla. UNAN. 
1'Monet1ry Correctlon". en Restricciones h11posltlvH, --

• I Sii· 



r 

Inflación y el Papel del Gobierno. The Flsher lnstltute, 

Dallas , 1978. 

"Un Programa Honetarlo y Fiscal de Estabilidad Económica" 

en "Lecturas de Hacroeconomfa". Muel ler, M.G. Ed. C.E.C. 

S.A. 

GAH8LE, ANDREW V WALTON, PAUL. "El Capital lsmo en Crisis". Ed. S.XXI. México 1980. 

HARRIS, PAUL 11Theory of Money". Ed. Hac Millas Press. 

INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTI 
CA, GEOGRAFIA E INFORMATICA. -
INEGI, "SI stema de Cuentas llaciona les". Est lmac Ión Prel iml nar ,• 

~ · INTERNATIONAL KOllETARY FUND. 

t· 
"The 14onetary Approach to the Balance of Payments". IMF 

Washington, D.C. 1977. 

KALDDR, NICHOLAS. 

KEYNES, J.H. 

"The Theory of Capital". Ed. Mac Mlllan Press LTD. London, 

1961. 

"Teorra General de la Ocupación, el lnterh y el Dinero". 

F.C.E. Hixlco 19~5 • 

. LAGOS, RICARDO Y TOCKltAN VICTOR "Honetulsmo Global, E!!!pleo y Estratificación Social", 

El Trimestre Econdmlco. F.C.E. 

LICHTENSZTEJN, SAHUEL. 

MDD 1 SON, ANGUS, 

MARX, CARLOS. 

"Sobre el enfosue y el Papel de las Polftlcas de Establ 

l lzacl6n en Wrlca Latina". en" Economra de Arntrlca 

Latina". CIDE 11 

"Proareso y Polltica Econdmlca". F.C.E. Hixlco 1973. 

"El Capital". Crftlca de la Economfa Polftlca. Vol. 11 • 

F.C.E. Hixlco 1973. 

-159· 



MUSGRAVE, R.A. 

NAPOLEONI, CARLOS. 

ORTIZ, HENA A. 

11The Theory of Publlc Flnance", Ed. He Graw Hill. N.Y. 

1959. 

"Flslocracla, Smlth, Ricardo, Harx". Ed. OIKOS. Libros 

de Economfa 2). Barcelona, Espalla 1974. 

"Desarrollo Estabilizador. Una d6cada de Estrategia Eco 

~· en"Dlgesto de Lecturas de Historia Económica -

de Mblco 111 11 • Fac. de Economfa. 

PAZ, PEDRO Y RDDRIGUEZ, OCTAVIO. "Un modelo tt.lrxlsta de Crecimiento Económico". en "fm:. 
co Modelos de Crecimiento Económico". Fac. de Economfa 

MI meo. 

RAHIREZ GUILLERMO. Compilador. "Lecturas de Desarrollo Económico". UNAM Escuela de -­

Economfa, 

ROBINSON, JOAN Y EATQELL, JOHN 

RODRIGUEZ, OCTAVIO. 

SHITH, ADAM 

SHITH, W.L. Y TEIGEN, R.L. 

EDITORS. 

SOLOW, R.H. 

TELLO, MACIAS C. 

"Introducción a la Economfa Moderna". F.C.E. Espalla 1976. 

"El pensamiento de la CEPAL". Fac. de Economfa 1979. 

"Indagación acerca de la Naturaleza y las Cau.sas de la -

Riqueza de las Naciones". Ed. Agullar, Hadrld, 1961. 

"Readlngs In Honey, Natlonal lncome and Stablllzatlon • 

Pollcy". Richard. D. lrwln, INC, Thlrd Edltlon 1971t. 

"La teorfa del Crecimiento". F.C.E. México 1976. 

"La polftlca econOmlca en Mblco, 1970·1976". "Ed. SXXI 

M6xlco 1979, 

-160-



•TORRES GA YTAN, R 1 CARDO. 

VARIAN, HAL. R. 

WALRAS, LEON. 

WITHHAN, HARINA 

WORLD BANK. 

·"Teorla del Comercio Internacional". Ed. S.XXI. 7a. Ed. 

"Mlcroeconomlc Analysis". W.W. Norton & Company. N.Y. 

"Elements of Pu re Economlcs". Ed Al len & Unwln, London, 

1954. 

"The Payments Adjustment Process & The Exchange Rate • 

Reglme: What have We Learned?". en American Economlc 

Revlew. 

"AdJustrnent Poi lcles and Problems In Developed Countrles" 

World Bank Staff Paper #349. Agosto 1979, Washlngton,D.C. 

-161· 


	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo I. Equilibrio y Pensamiento Económico
	Capítulo II. Ciclos Económicos y Políticas de Estabilización
	Capítulo III. Teoría y Práctica de la Estabilización
	Conclusiones
	Anexo Matemático
	Cuadro Estadístico
	Bibliografía



