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INTRODUCCION. 

En el 3mbito de la teoría y la política econOmica, se reconoce a la in­
flaciOn como uno de los principales problemas econOmicos y sociales de 
nuestro tiempo. Tanto así, que en los objetivos de política econOmica -
ha desplazado a los problemas del crecimiento*. Incluso, en un sentido -
mas general, es uno de los rasgos mas característicos y onerosos de ·1a 
crisis actual en México**. 

.. 

En los documentos en que se explicita la estrategia económico del ac 
tual r~gimen, se concede a la inflaci6n una importancia determinantfl 
en las condicion~s de la crisis y su eventual superación. 

A1 inicio del sexenio, en el Plan Inmediato de Reorganizaci6n Econ6-
mica (PIRE) se reconocla coma objetivo prioritario de corto plazo,e1 
control de la inflación. Posteriormente, este objetivo fue incorpo­
rado al Plan Nacional de Desarrollo (PND), y ~e le consideró como la 
base principal para el llamado cambio estructural. La agudización -
de las presiones inflacionarias, así como la dr~stica ca!da de la pro 
ducción en 1986, obligan al Estado a formular un programa de accíón-­
para contrarrestar dicha calda y estimular la recuperaci6n. El pro 
grama de Aliento y Crecimiento (PAC, julio de 1986), tambi6n estable 
ce como prioridad el control de la inflacíón. Dicho sea de paso,has 
ta los primeros meses de 1987, el PAC segula sin ponerse en pr~ctici 
por la falta de recursos externos necesarios para su funcionamiento. 

Al contrario de lo que sucede a nivel internacional en que se espera 
una. tasa de inflaci6n para 1987 del 10%, en nuestros paises persísten. 
elevadas tasas inflacionarias. De hecho México, según la opini6n.de ~ 
versos sectores, se encuentra en la antesala de la hiperinflaci6n.Por 
ejemplo, la CANACINTAA considera que la econOmia mexicana marcha ine-'. 
xorablemente a la indexación,y por tanto,a la temida hiperinflaci6n. 

La inflación es el problema bAsico, de tal suerte que las empresas -
no podrAn cumplir con los aw:ientos salariales determinados por la Co 
misión de Salarios M1nimos, por lo que deberán negociarse de emPres:i 
a empresa y de acuerdo a la productividad, es decir, hay necesidad -
de racionalizar los incrementos de salarios si no se quiere tener -­
cierres de empresas, o bien, tener menos empleos aunque mejor Paga -
dos (La Jornada, 18 de octubre de 1986). Para la ANIT (Asociación -
Nacional de Industrias de Transformación), el gobierno actual dejar.1 
una inf1ación galopante y un alto nivel de desempleo, y en 1988 se -· 
llegará a la hiperinflación si se toma en cuenta que en el ler. cua­
trimestre de 1987 la tasa de inflación fue de 44\ (Ibid., 26 de mayo 
de 1987) • Banamex estima que el Indice de Precíos al Productor (IPP) 
se increment6 en 124.8% en la primera mitad de 1987, aume~to mayor-
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En efecto, después de un perfodo de relativa estabilidad de precios y de 
altas tasas de crecimiento econ6mfco, la economfa mexicana, a partir de 
los 70's, ha entrado en una época de crisis que asocia altos niveles de 
inflaci6n con estancamiento y que se prolonga hasta nuestros dfas. En 
otras palabras, la importancia del anlllisis de la inflaci6n no s61o se 
justifica por su impresionante nivel cuantitativo en los 80's, sino so­
bre todo por ser el instrumento bllsico mediante el cual se ha ampliado 
la masa de plusvalfa, vfa reducci6n de los salarios reales.y, por tanto,· 
apuntalado la acumulaci6n de capital. Sin embargo, a la par de tener un 
efecto positivo sobre la acumulacf6n, la persistencia y el elevamiento 
contfnuo de los precios se ha convertido en un verdadero problema para 

_el capital en su conjunto. La creciente inflaci6n agudiza los desequill 
brios de la economfa mexicana en tanto afecta a la balanza de pagos,el fj_ 
nanciamiento externo e interno, estimula la fuga de capitales, la especu-· 
lacf6n financiera, etc., fen6menos caracterfsticos de la crisis monetaria 
y financiera. 

que el del Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) que fue 
de 113.7\, de ah! la ca!da de las ventas y la producci6n de la in -
dustria manufacturera (Ibid., 5 de junio de 1987). El Consejo de -
Estudios del Sector Privado (CE ESP) estima que la inflaci6n serA -
de 125\ a 130\ en 1987, a diferencia del objetivo gubernamental(PAC) 
de un 70\ u 80\ (Ibid., 23 de junio de 1987). 

El aanxico, en su reporte mensual sobre precios~ señala que el INPC 
fue de 8.1\ en julio pasado. La tasa acumulada de enero a julio de 
1987 fue de 67.5'0, un 20'0 mAs q1.1e el mismo periodo en 1986; de julio 
de. 1986 a julio de 1987 el aumento fue de 133_. 7\. Esta tasa es su­
perior a todo 1984 y 1985, y ~As de la mitad de la de 1986, as! co~ 
mo la mAs elevada desde 1982. De enero de 1983 a julio de 1987,los 
precios han aumentado 1366\ aproximadamente (Ibid., 8 de agosto de 
1987). La misma instituci6n en su informe de junio, apunta la in-­
flaci6n por estratos: en el de bajos recursos (hasta un salario 11!! 
nimo), de abril de 1986 al mismo mes de 1987, tuvo un aumento de --
119.S\, a diferencia del mismo periodo de 1985 a 1986 que fue de ~ 
69.8\; en el estrato medio (de uno a tres salarios rninimos),pará el 
periodo de 1986-1987, fue de 118.4\.contra 69.8\ de 1985-1986;en el 
alto (mAs de tres salarios m!nimos), el aumento fue de 118.7\, y en 
1985-1986 de 70\. En la inflaci6n por producto, el precio de los­
alimentos se incrementaron en 121.8\ para 1986-1987, 55 puntos in!.s­
que en 1985-1986 (Ibid., 3 de junio de 1987). 
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Bajo .esta situaciOn, y dado que el Estado, como "capitalista colectivo 
ideal", la ha convertido en el principal "enemigo a vencer". y sobre t.Q. 
do porque conlleva la erosiOn acelerada de las bases sociales en que -
se funda el sistema, es que las explicaciones de la inflaciOn*, asf como 
la polémica sobre sus causas y c6mo combatirla. cobran. cada vez mayor r_!! 
levancia en nuestro país. 

En este contexto, es sorprendente observar las grandes diferencias que 
existen en la explicaciOn de sus causas, y por tanto. de las medidas -
de polftica econ6mica para contrarrestarla y/o controlarla y también, el 
alto grado de eclecticismo que priva en las diferentes interpretaciones. 
Destaca la polémica al seno de la teorfa econOmica dominante entre mone­
taristas y keynesianos; en nuestros países entre monetaristas y estructu­
ralistas. y los que mezclan elementos de estos cuerpos te6ricos; incluso 
alcanza al marxismo. pero lo marginal e insuficiente de sus an!lisis no 
le ha permitido participar con mayor peso y claridad en dicha polémica. 

En este sentido, es difícil establecer una clasificaci6n estricta en el 
plano te6rico y metodo16gico. En todo caso, ··los an!lisis que existen só 
lo penniten clasificar en términos de los efectos que produce la infla -
c16n, y por tanto, de las propuestas polfticas. 

Desde nuestro punto de vista. los diversos an~lisis se sitúan en el te­
rreno de lo fenoménico*•(no por ello menos real) y en muchas ocasiones, 
en él propio sentido común. Es por eso que la inflaci6n siempre se tra-

QuizA la inflación sea una de las mejores muestras del fetichismo de 
la realidad capitalista. De ahI que la percepción superficial de -­
ios agentes econ6micos y las explicaciones de la teorla convencional 
se queden en lo aparencial del fen6meno y, par tanto, revistan un e~ 
rActer apologético de las relaciones sociales de producción dominan­
tes, y que se expresen como un problema de po11tica econ6mica, tanto 
a favor como en contra del Estado. 

Lo fenom~nico para la teoría burguesa es lo seudoconcreto y no prec! 
samente la idea de Marx de lo concreto-real como s1ntesis de _las múl 
tiples determinaciones. V~ase Kosik, Karel, "Dialéctica de lo Con = 
creto". Edit., Grijalbo. 
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ta en ténninos de pol1tica económica, es decir, como un efecto de los de­
sequilibrios econ6micos*. 

Es indudable que estos elementos ~xisten pero s6lo son una parte del pro­
blema. La esencia del fenómeno inflacionario sigue oculta y el marxismo 
tiene aquf un gran reto. lPor qué no pensar a la inflación como parte y 
no sólo como efecto de lo que se quiere explicar: la crisis? La crisis, 
vista no como desequilibrio sino como la magnificación del movimiento con 
tradictorio del capital, manifestado en la moneda? 

El eclecticismo que priva en las explicaciones de la inflación en México 
responde• en general, no al pragmatismo teórico y/o practico (pol1tica.-­
económica), sino a una insuficiencia de la teoría económica dominante P!. 
ra explicar en un marco general la crisis del capitalismo contempor!neo. 
Por tanto, consideramos como equivocada a la concepciOn que seftala que a 
partir del eclecticismo te6rico se pueden resolver los problemas de la P.Q. 
11tica econ6mica, y del capitalismo en general. 

En.este trabajo elaboramos un ensayo de interpretaci6n bibliogrMica, en 
el que pretendemos caracterizar las diferentes explicaciones de la infla­
ciOn en México a partir de la descripci6n de las teortas de la inflaciOn, 
lo cual nos permitir! tener una aproximaci6n te6rica basica para discutir 
dichas interpretaciones y elaborar los lineamientos te6rico-metodol6gicos 
que consider.amos adecuados para su an!lisis. 

Al mismo tiempo, nos interesa cuestionar la concepciOn del eclecticismo -
económico, en tanto que en realidad refleja la insuficiencia para expli -
car a la inflaci6n y, en general, a la crisis actual. Esta concepción,ex 
plfcita o implfcitamente. se~ala que la realidad demuestra que no es posi 
ble explicar y brindar una alternativa a la crisis y a la inflación con -

Inclusive ha tomado carta de naturalidad en el discurso económico ha 
blar de desequilibrios, en el sentido neoclásico,_ como sin6nimo Oe = 
crisis. 
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la apelación exclusiva de una teorfa económica (monetarista, keynesiana,o 
el enfoque estructuralista); por lo tanto, es necesario el eclecticismo 
teórico. Es decir, en alguna situación y determinado sector la inflación 
puede ser explicada por factores de la demanda, y en otros, por los cos -
tos, o bien, la inflación es una combinación de ambos factores (oferta y 
demanda)*. También al presentar a una gran cantidad de autores (para el -
caso de México) e incluirlos en alguna de las corrientes teóricas bajo -
ciertos criterios de clasificación, nos permite cubrir un objetivo de ca­
r4cter mas académico, es decir, elaboramos un marco de referencia basico 
para los estudiantes interesados en la problem.1~ica inflacionaria, tanto 
practica como teóricamente. 

Para lograr nuestros objetivos, el presente trabajo se ha dividido en tres 
capftulos. En el primero, hacemos una descripción general de las teorfas 
convencionales de la inflación, la keynesiana y monetarista del "exceso -
de demanda", la inflaciOn de costos derivada de la visión_ keynesiana,y el 
enfoque estructuralista. Se destaca el hecho de que la propuesta de con­
troles salariales vinculada a la explicaci6n de la inflación por los cos­
tos, aunque se presenta ideo16gicamente como parte de la polftica neomon~ 
tarista, se deriva del planteamiento keynesiano, es decir, los mismo te6-
ricos que abogan por una mejor distribución del ingreso, un mayor inter -
vencionismo estatal, etc., no reconocen este hecho. Existe pues, una in­
congruencia entre su planteamiento teórico y el discurso ideo16gico. En 
contraposiciOn, en el segundo capftulo, presentamos las caracterfsticas -
de las principales explicaciones marxistas de la inflaci6~ contemporanea. 
Se destaca el uso de un marco teórico metodológico coherente para el an4-
l i sis de los fenómenos inflacionarios en el capitalismo. En el capftulo 
tercero, abordamos el an41isis de las diferentes explicaciones de la in--

• V6ase en este trabajo, la visiOn gubernamental. La opiniOn de Sali­
nas de Gortari es muy ilustrativa al respecto:"La ·inflacic.'Sn actual -
es de costos, rigideces, expectativas y comportamientos; no est4 al! 
mentada por un exceso de gasto. la inflación ser4 menor si se man -
tiene la disciplina gubernamental, se profundiza el saneamiento es­
tructural de la econom!a y se compromete la solidaridad de todos los 
que fijan precios" (La Jornada, 28 de agosto de 1987, p. 20). 
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flaci6n en Mt!xico. Observamos que a pesar de existir una cierta coheren-. 
cla en la corriente keynesiana-estructuralista y en la monetarista. sus·­
a~&lisis quedan presos de la polftica económica. En otras palabras, la -
inflaci6n es vista como resultado de la poHtica econ6mica. A lo mis que 
se llega es a vincularla con las caracterfsticas estructurales. con.las~ 
condiciones hi st0rico-econ6micas del subdesarrollo. Sin embargo;nunca se 

.reconoce a la inflación como un fenómeno inherente a todo economta merca!! 
til • y en particular, a la capitalista. Este debiera ser el primer ele. -
mento de un an61isis cientffico de la inflaciOn. 

Finalmente, en consonancia con el objetivo de fndole acad~mica. incluimos 
como apéndice y bajo la forma de reseHas, una bibliograf1a mfnima intro -
ductoria sobre la inflación. 

.,.l :'·: 

:::···_·. ·.··._·~.· .. '·;. 

'.:·, 
:_,,.·· 
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CAPITULO I 

La Inflaci6n en la Teorf a Econ6mica Dominante* 

En t~nninos generales y bajo esta perspectiva global de an~lisis, se en-­
tiende a la inf1aci6n como "un fenOmeno complejo" resultado de factores -
socio-econOmicos e incluso psicol6gicos, que se caracteriza por la desva-
1orizaci6n de la unidad monetaria, lo cual implica una cafda de su poder 
adquisitiva interno. En este sentido, la inflaci6n significa un aumento 
-no necesariamente permanente-del nivel de preciosl/. 

Por ceor~a económica dominante -dominio que se expresa en el ámbito -
acad~mico y político-entendernos básicamente al conjunto de los plan-­
tea.mientas teóricos que tratan de explicar la din~ica del capitalis­
mo y "solucionar" sus contradicciones en el marco de las relaciones -
sociales de producci6n que lo sustentan, ásí como su aplicación pr~c­
tica en la política económica. Esta caracterización la hacemos sin -
entrar en detnllc de los supuestos teóricos, la estructura metodolóqi 
ca, etc., y sin establecer l.:.i.G diferencias en·cre las distintas corri'Si 
tes de la llamada economía burguesa. Para un tratamiento critico a~­
tallado de estos elementos pueden consultarse con beneficio la selec­
ción de E.K. Hunt y J.G. Schwartz Criticad ela Teoria Econ6mica, lec 
turas del. Trimestre Econ6mico 21, FCE, Hl!xico, 1977, especialmente l:i 
"Introducción" de los propios autoras y la primera y segunda parteo, 
donde se presenta un análisis critico de los supuestos de la teoria -
econ6mica neoclásica. Un tratamiento similar de los planteamientos de 
Keynes y los keynesianos se hncc e~ Critica a la Teorla Econ6mica Bur 
~, Sel., de Arturo Guillén, Ed., Nuestro Tiempo, México, 1978, e~ 
pecialmente los artículos de Trachcenberg, Torres Gayt~n, Sweezy y A. 
Aguil.ar. También pueden verse J.os trabajos de P. Mattick Marx y Key­
~ (1975) y Cr~tica de la Teorla Económica ConternporAnea, Ed., ERA, 
M~xico, 1980, 2da. parte. 

Con respecto a la noción de. "aumento permanente", as! como de otras in 
teresantes precisiones (inflación latente o reprimida; lenta y galopañ 
te; aumento 11 aut6nomo" de la demanda; awnento "agres·ivo" de los cos--­
tos, etc.), véanse las consideraciones de Jorge Fern~ndez-Pol en In-­
flación Reccsiva: Una Aproximación Microecon6mica, Ed., El Ateneo,Bu~ 
nos Aires, 1982, especialmente el capitulo IV. Por otro lado, en rela 
ciOn a qué tipo de precios (indices) se deberian referir y explicitar 
los trata~ientos ernpiricos sobre lü inflaci6n, véase la discusi6n que 
hace F. Machlup en. "Empuje de Demanda y Presi6n de Costes"'· en Ball, R. 
J. y P. Doyl.e InflaciOn, Ed., Tecnos, Madrid, J.975, p~gs. ll.3-J.32.Por 
lo demtis, Z.í.achlup presenta una interesante confrontación entre la teo 
r!.a de la inflación ó:e der.i.anda y la de costos. -
En lo que atañe a las definiciones de la inflación un reconocido die-
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A partir de esta concepci6n es generalmente aceptado -en su propio seno­
la existencia de tres grandes grupos de explicaciones de la inflaci6n, de 
sus causas, de los mecanismos de propagaci6n y de las poltticas anti--in­
flacionarias. Estas teortas se refieren a la llamada inflaci6n de deman­
da o de "empuje de la demanda", la inf1aci0n de costos o de "presi6n de -
los costos" y la inflaci6n estructural 'f./. 

En este capttulo hacemos una presentaci6n sucinta de los principales ele­
mentos histOricos en los que se ubica su surgimiento, as1 como los plan• 
teamientos b~sicos de estas teortas. Con ésto perseguimos un doble obje­
tivo. Por un lado, presentar una idea del contexto histOrico de su desa­
rrollo y, por otro, describir las caracter1sticas fundamentales de sus e~ 
plicaciones que nos perm1tir~n orientarnos en la caracterizaci6n de las -
diversas interpretaciones de los economistas mexicanos sobre la inflaci6n 
en nuestro pats. 

l.- La lnflaciOn de Demanda y la lnflaciOn de Costos. 

En un sentido general, podemos señalar que en la teorta de la inflaci6n -
de demanda se destacan dos visiones, que a pesar de considerarse como con 

cionario do economl.a la define como un ºproceso de alza persistente y 
generalizada de los precios, iniciado por alguna variación {SIC] que 
~ace imposible satisfacer la demanda total a los precios existentes, 
y propagado por reacciones de los diferentes grupos económicos que in 
ducen nuevas el.evaciones de los mismos" (plig. 497) .. Sin embargo, _eI 
mismo diccionario señala que no existe una ºdefinición exacta" o pl.e­
namente aceptada por los economistas (p!g. 498). CFR. Diccionario -
de EconOmta Planeta, Ed., Planeta, Madrid. 

~/ Véase Diccionario ••• , op. cit.; Fern6.ndez-Pol, op. cit., capitulo IV: 
Ball, R.J. y P. Doy1e, op. cit.: Muel1er, M.G. Lecturas de Macroecoho 
m1.a, CECSA, MAxico, 1985, especia1mente los articulas de la cuarta,­
quinta y .sép~ima partes. Cabe aclarar que las menciones a la teorla 
de la inflación estructural se hacen en el libro de FernAndez-Pol y -
en el citado diccionario. Los otros trabajos son selecciones de ar­
tlculos escritos -algunos de ellos ya cl!sicos- desde fines de los 
afios treinta hasta principios de los sesentas que se refieren, b4sica 
mente, a la situaci6n econ6mica de los Estados Unidos e Inglaterra eñ 
dicho periodo. Principalmente contienen la controversia entre monet~ 



8) 

trapuestas por el pensamiento econOmico 11. podemos consióerarlas como 
parte de dicha teorfa por el hecho de que ambas parten de identificar a -
la inflaci6n como resultado de un "exceso de demanda". Sin em!>argo, por 
la importancia de las implicaciones de su ulterior desarrollo para el an! 
lisis de la inflaci6n y buscando una mayor claridad en la presentaci6n de 
sus diferencias, trataremos por separado a la visi6n neoclasica y a la e.!S_ 
p.licaci6n keynesiana •. 

1.1 El Enfogue Neoclasico. La Teorfa Cuantitativa del Dinero y el "Em­
.P.UJ e de 1 a Demanda". 

En términos hist6ricos es la escuela neoclasica (Walras. Wicksell, Mar -­
shall. I. Fisher, etc.) la que trata por primera vez el problema de la i!! 
flaci6n. En otras palabras, es la que elabora la explicaci6n de que los -
precios son determinados por la demanda. 

Para los neoclasicos la desvalorizaci6n del dinero era resultado del aume_!! 
to en el nivel de precios. Estos cambios en los precios estaban asocia-­
dos al ciclo econ6mico. asf precios en aumento eran caracterfsticos de la 

·fase de auge y la deflaci6n a una situaci6n de depresión; es decir, estos 
movimientos y su ajuste, eran resultado de la propia actividad econ1ímica. 
Sin_embargo, en términos concretos se pensaba que la inflaci1ín era produf. 
to de un inaciecuado control áe la oferta monetaria. En un sentido general. 
la teorfa monetaria neoclasica explicaba la deten .. inación del nivel gene­
ral de precios como una derivación de la teorta cuantitativa del dinero. 

ristas y keynesianos, as! como la pol~mica al seno ~el keynesianismo­
entrc inflaci6n de der.ianda e inflaci6n de costos. 

~/ Esta contraposici6n se presenta al menos en lo que respecta a la ideE 
tificaci6n de los factores causales del aumento en el nivel de precios 
pero sobre todo porque parten de supuestos distintos en su anAlisis. 
v~ase Diccionario •.. , op. cit., pAgs. 498-499; Bal1 y Doyle, op. cit., 
especia1mente la Introducci6n de los autores; Samue1son, P.A. y R. M. 
Solow "Aspectos Anallticos de la Pol!tica Anti-Inflacionista", en Mu~ 
ller, M.G., op. cit., pligs. 389-403. · 
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La explicaci6n es la siguiente "supuesto el pleno empleo, los aumentos de 
la oferta monetaria originarán saldos de casa indeseados en los agentes -
econ6micos los cuales al tratar de desprenderse de ellos darán lugar a un 
aumento de la demanda de bienes y servicios que en definitiva, desemboca­
rc'in en e 1 desencadenamiento de Uil proceso inflacionario" (Diccionario ••• , 
op. cit., pág. 498) ~l. 

Esta expl icaci6n por un aumento "excesivo" de la demanda propiciado ·por un 
incremeilto del stock de dinero sobre el out put real prevaleci6 en el ám~ 

bito académico y polftico hasta el estallamiento de la crisis capitalista 
representada por la Gran Depresi6n de 1929 ~/. La posterior publicaci6n 

El esquema general de la teor!a neoc14sica consideraba la separaci6n -
entre lo que Ball y Ooyle (op. cit., pAg. ll) llama .. la teoria del va­
lor y la teor~a monetaria. As!, la teoría del valor se ocupaba de es 
tablecer los valores o precios relativos de los bienes y servicios .y 
de los factores productivos; por su parte, la teor!a monetaria estaJ;>le 
c!a el nJ.vel general de precios. Esta separaci6n implicaba l.a oposI 
ci6n entre precios relativos (Teoria del Valor) y precios absolutos -= 
(Tcor!.:i Monetaria); es decir, en el modelo neoclasico pod!an .tratarse 
por separado. En otras palabras, a nivel macroecon6mico los factores 
reales determinaban el nivel de empleo y el out put real, y los facto~ 
res monetarios el nivel general de precios. La inflaci6n resultaba -­
asi un mero reflejo de los can.bias en el valor del. dinero y por tanto·~· 
independiente de las variables reales: a largo plazo los aumentos en -
la oferta monetaria conducían necesariamente al incremento de los pre­
cios; la tasa de aumento de la cantidad de dinero determinaba únicamen 
te a la tasa de inflación. -
Para ver el significado completo de esta separaci6n entre la teorta·de1 
valor y la monetaria donde la teor!~ cuantitativa del dinero determina 
el nivel absoluto de precios y el modelo walrasiano de equilibrio gene 
ral la determinaci6n de los precios· relativos•, as! corno ia distinci6ñ 
entre la economía monetaria y una econom!a de trueque en la cual apare 
ce el dinero como el "velo" de las variables reales (noción de "dinerO 
neutral"), véase el excelente trabnjo de L. Harris Toaría Monetaria, "'.". 
F.C.E., México, 1985, la. y 2a. partes, especialmente los cap!tulos -­
III, IV y VI. V~ansa también las consideraciones de J. A. Schumpeter 
sobre el anlilisis económico real y oonetario y el ºdinero neutral" en 
su monumental obra Historia del Análisis Económico, Ed. Ariel, Barcelo. 
na, 1982, capitulo 6. -
Sobre esta consideración y un tratar.dento detallado de la Teor.1.a del -
Equilibrio General de Walras, vl!ase C. No.poleoni El Pensamiento Econ6-
mico en el Siglo XX, Ed. OIKOS-TAU, Barcelona, 1968, capitulo I, espe-· 
cialmente los par&grafos 3 y 4. 
Para una discusión critica sumamente interesante sobre la validez de -
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de la "Teorta General" de Ke:¡nes :¡el inicio de la llamada revolucHin ke~ 
nesiana, desacreditó casi totalment_ a la ~xplicación neoclasica de la i!!. 
flaciOn en particular y de la activiC:ad económica en general Y. En su-­
ma, son precisamente la incapacidad para poder explicar las causas y las 
consecuencias de la depresión, asf como la influencia renovadora del pen­
samiento key~esiano, tanto en el ámbito acad~mico como en sus implicacio­
nes practicas para la política econOmica, los elementos históricos que d~ 
terminan la ruptura con el pensamiento neoclasico. 

1.2 Inflación de Demanda: La Visión Keynesiana. 

Keynes rechazó el planteamiento neoclásico se~alando que mas que los cam­
bios en la catnidad de moneda eran los flujos de renta (ingreso) y gasto 
los que determinaban el aumento en el nivel de precios. Aún en el caso -
de que se estableciera una relación directa entre oferta monetaria y pre­
cios, si no se estaba en una situación de pleno emplee II, el aumento del 

y 

los supuestos de 1a. teor1a cltisica y en particular de la 1'Ley de Say11
, 

tanto en general como en su extensión a una economia monetaria, y don 
de se serialan las más serias inadecuaciones de dicha teor!a para ex-= 
plicar las condiciones reccsivas de los 30's, v6ase la versi6n sucin­
ta, clara y sencilla, del an~lisis econ6mico cl4sico (Ricardo, J.S. -
Mill y Marshall) de E.E. Hagen "La Teor1a ClAsica de la Determinaci6n 
del. Nivel de la Producción y del Empleo", en M.G. Mueller, op. cit.,­
p6gs. 3-16. Por otro lado, para una revalorizaci6n m&s moderna y es­
pecializada del si9nificado de la teoria cuantitativa del dinero pre­
keynesiana, pueden consultarse 1os capitulas IV y VI del libro de L. 
Harris (op. cit.). 
Para l.a versión particular de Mi1ton Friedman sobre el significado de 
la ruptura que causó en el pensar.iiento econ6oico dominante (neocl~si­

co) hasta los años treinta, el efecto de la Gran Deprcsi6n y ia influ 
encía del planteamiento de Keynes, véase "Teor1a y Pol1tica Moneta -= 
ria", en Ball, R.S. y Doyle, op. cit., pAgs. lOS-110. A pesar de que 
Friedman admite la insuficiencia de la teor1a neoclAsica para expli-­
car la Gran Depresión, lo que ~sta demostr6 a sus propios ojos fue 1a 
"importancia del. dineroº o de los factor~s monetarios (bAsicamente el 
stock de dinero) en la dinámica econ6mica. V~ase tambi~n la opini6n 
de E.E. Hagen (op. cit.). 
Keyn.es consideraba la tendencia al equilibrio de pleno einpleo según -
el ~ratamiento neoclásico, como un caso particular· y no un caso. gene­
ral. Esta opini6n representó uno de los principales puntos criticas 
de Keynes a la escuela neoclásica. 
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stock monetarfo se traducfrfa b4sicamente en un aumento de la ocupación. 
Repetimos, sólo en una situación de pleno empleo un exceso de demanda so­
bre la oferta podrfa significar un incremento en el nivel de precios. Es­
te exceso de gasto agregado sobre la capacidad productiva es lo que Key-­
nes denominó como la "brecha o gap inflacionario"!!/. Tal "exceso de de­
manda" implica el supuesto de flexibilidad de precios de los bienes que 
responden a este "exceso" ~/; es decir, un aumento de las rentas moneta-­
rias ("activos Hquidos"), que significa un incremento del gasto (por 
ejemplo una reducción de impuestos o un aumento de la inversión al mejorar 
las expectativas, etc.), en pleno empleo llevan a un aumento "excesivo" -
de la demanda con respecto a la oferta (out put real) lo cual tiene como 
resultado una subida de precios lO/. En suma, la existencia de este "gap" 
es lo que origina la inflación cuya eliminación requiere la aplicación de 
una polftica de contracción de la demanda b~sicamente por vfas fiscales, 
o bien, en general, a una combinación adecuada entre la polftica fiscal y 
monetaria ll/. 

~/ Vl!ase en deta11e el antilisis del propio Keynes "El gap infl.acionario" 
(How-to Pay for the WarºJ, en Ball y Doyle, op. cit., p.1gs. 19-22. 

2/ Harris (op. cit., p.1gs. 453-456) señala que el modelo keynesiano de -
la "brecha o gap inflacionario" se refiere al. mercado de bienes a di­
ferenéia de los monctaristas que se ubican en el mercado de dinero -­
(oferta y demanda). Es decir, en aquel modelo el dinero no tiene re 
levancia en términos de la inflaci6n; el mercado de dinero keynesiano 
s6lo determina la tasa de interés, y ésta (sus movimientos) es la co­
nexi6n entre el mercado de bienes y el de dinero. Por otro l.ado, an4 
lisis derivados de este planteamiento señalan que para que exista pro 
piamente inflacic5n deberían producirse o coexistir dos "gaps" o "bre= 
chas" simult4.neamente en e1 mercado de bienes y en el de factores pro 
ductivos. CFR. Diccionario ••• , op. cit., p.1g. 5001 R. Turvey y n:­
Brems "Mercado de Bienes y de Factores 11

, en Ball y Doy1e, op .. cit., -
p4gs. 36-47. 

10/ En rigor, el aumento de la rent4 (activos l!quidos) ya sea absoluta 
(cantidad de dinero) o bien, relativa (salarios reales) no garantiza 
por s~ misma un aumento de la demanda. Esto depende, en todo caso,de 
que la pol!tica monetaria se combine con una pol!tica fiscal adecua-­
da. 

11/ En t~rminos muy simples el esquema general serla e1 siguiente. En -
una situaci6n económica recesiva las acciones de est!mu1o a la activ! 
dad económica consistirían en que la polltica fisca1 induciera a un-
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La discusión de Keynes con los planteamientos neoclasicos nos permite en­
tend~r que se hable de que en la teorfa de la inflación de demanda se pu~ 
dan distinguir dos enfoques predominantes: el representado por la teorfa 
cuantitativa del dinero y el keynesiano. Ahora bien, Ball y Doyle (op. -
cit.) señalan que del an§lisis general de Keynes de la inflación se deri­
varon dos versiones para explicar la determinación del nivel de precios. 
Por un lado, la versión de considerar a la inflación por un exceso de de­
manda propiamente dicha. Por otro, la inflación causada por el incremen­
to de los costes. En palabras de los autores "en el an&lisis [de Keynes] 
se suponfa que los precios eran flexibles, ésto es, que respondfan al ex­
ceso de demanda en el mercado de bienes. Sin embargo, se pensaba que los 
salarios eran reacios a dichas subidas y que, la participación de los be­
neficios en la renta, aumentaba. Luegc se trataba de un tipo de infla -­
ci6n de demanda en el que habfa flexibilidad de precios e inflación de .b~ 
neficios ••• Pero, en las economfas industriales, la existencia creciente 
del oligopolio hace que los precios se retrasen con respecto a la demanda, 
para que respondan r§pidamente a las variaciones en los costos. Luego la 
presión de lá demanda podfa funcionar, no subiendo los precios directamen 
te, sino vfa el incremento en los costes, particularmente, el coste sala­
rial que surge de un exceso de demanda en el mercado de factores. Con e~ 
to, tendrfamos una especie de inflación derivada .•• [aunado al hecho de -
que Keynes] puso énfasis en la relación entre los precios, la productivi­
dad y los costes, en la determinación del nivel del salario monetario" -­
(pag. 12) •. 

Con el fin de la segunda guerra mundia~ y el inicio del llamado perfodo -
la posguerra en los años cincuenta, empieza a desarrollarse un nuevo enf~ 
que sobre la inflación. No obstante de que aparecieron una gran cantidad 
de.estudios siguiendo la lfnea trazada por Keynes que trataron de superar 
las inconsistencias de su an&lisis _!g/, el nuevo enfoque representó, b4si 

incremento del gasto gubernamental y una reducción de impuestos,acom­
pañadas de medidas monetarias de expansión del medio circulante y de 
reducci6n de las tasas de inter~s. Para una situaci6n inflacionaria -
las pol1ticas fiscales y monetarias serian la combinación inversa de 
las anteriores, es decir, adquirirían un Carácter contraccionista. 

12/ Váase Ball, R.J. y P. Doyle (op. cit.), especialmente ios art1culos -
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camente, una reacción a la insuficiencia de los an~lisis keynesianos para 
explicar la nueva situación económica que caracterizó a la década de los 
cincuentas. Los fenómenos inflacionarios de la posguerra combinados con 
altas tasas de crecimiento económico y del nivel del empleo, contrastaban 
fuertemente con la predicción keynesia .. a de que después de la guerra so-­
brevendrfa una deflación acompañada de un gran desempleo, de la magnitud 
del de los años treinta, siempre y cuando no fueran adoptadas polTticas -
expansionistas de la demanda efectiva. 

Se empezó a señalar que lejos de la visión tradicional keynesiana de fa-­
llas en el control de la demanda, la inflación se debfa a un aumento del 
poder monopólico de los sindicatos de trabajadores; en otras palabras, la 
"presión de la demanda" se asoció principalmente a los niveles de los sa­
larios, aunque en términos rn~s generdles, también se consideró a los ben~ 
ficio3 como posible factor causal de inflación. A este nuevo enfoque se 
le empezó a llamar "la nueva inflación". Nosotros lo trataremos bajo el 
nombre mas conocido de inflación de costos 13/. 

En suma, es el hecho histórico anteriormente seílalado 14/, el que impulsa 

14/ 

de la la., 3a. y 4a. partes: tambilin M.G. Mueller (op. cit.), en Pª.!: 
ticular los trabajos de la 4a., Sa. y 7a. partes. 
Samuelson y Solow Cop. cit.) consideran que esta nueva explicaci6n -
de la inflación implica dejar el supuesto de la competencia perfecta 
y·toma.r el de la co~petencia imperfecta. Este cambio se debe, en su­
opini6n, a la caracter!stica misma de los hechos económicos de la -­
posguerra z expiicar la situaci6n de que antes de alcanzar el pleno -
empleo y la utilización de la capacidad instalada, se hayan produci­
do incrementos en los salarios y 1os precios; es decir, los salarios 
y los precios son inflexibles a la baja frente al desempleo y la ca­
pacidad ociosa. 
Es menester señalar que en cierta manera también la crttica de los mo 
netaristas -movil:tiento conocido como la contrarrevolución monetaris-­
ta., encabezado por M .. Friedman- influyó en el desarro1lo pol~mi.co de 
1a nueva teor!a. Así, en un primer rno~ento, la discusi6n se centró 
entre los propios keynesianos, es decir, entre las teorías de la in­
flaci6n por "empuje de. la demanda'' y l.a de "presión de los costosº. 
En este sentido, Ball y Doyle (op. cit.) sefialan que la importancia­
del debate se ubica en las implicaciones sociales de las políticas -
recomendadas para combatir las causas dedla inflación derivadas de -
ambas teorías. En el caso de la primera se propone la restricción -
monetaria y 1a ortodoxia fiscal (reducción del 9asto),cuyo resultado 
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el desarrollo de la nueva interpretaci6n en la cual distinguimos principal 
·mente a tres versiones: la inflaci6n vfa aumento de los costos salariales; 
la ·version·m~s general de la inflaci6n de vendedores (Lerner); y, la caus_! 
da por desplazamientos sectoriales de la demanda (Schultz). 

1.3 La Inflaci6n de Costos. Las Tres Versiones. 

El planteamiento general de esta teorfa es que la causa de la inflaci6n -
se debe ubicar en la presi6n que realizan los distintos grupos econ6-~ 
micos 121 para aumentar su participaci6n en el ingreso nacional, o por 
cualquier otra causa que eleve los precios de los factores productivos, si 
tuaci6n que lleva a un auw~nto de los costes que al reducir la demanda ge­
nera un incremento en el nivel de precios y del desempleo. 

Esta situaci6n general considera dos casos. Si el poder de mercado es 
ejercido por parte de los sindicatos de trabajadores, el proceso se ini­
cia con un aumento de salarios por encima de los incrementos de la produE_ 
tividad del trabajo. Si representa el poder de las corporaciones empres_! 

será el aumento del desempleo. En la de costos se significa el con­
trol de precios y la politica de rentas (principalmente controles S2' 
l.a.riales). Por su parte, los neomonetaristas criticaron ambas expli 

. caciones y paulatinru:tente la polémica volvió a establecerse entre és 
tos ·y las _ keynesianos. Para ver el carc.1cter de · 1a-s discusiones al = 
seno de ia corriente keynesiana, tanto de los intentos conciliato -­
rios de ambos enfoques como de los p1anteamientos que seftalan la fu 
tilidad de la contraposición en el debate, véase Samuelson y Solow,­
op .. cit .. ; A.P. Lerner "Recesi6n Inflacionista y Regulaci6n de Precios 
Administrados", ibid., p4gs. 378-388¡ F. Machlup "Empuje de Demanda­
y Presión de los Costes", en Ball y Doyle, op. cit., p.1.gs. 113-132; 
s. Weintraub "Dos Revisiones de la Inflación", iliid., p4gs. 46-55;R;· 
S. Ball y R.G. Bodkin "Un Modelo Keynesiano Generalizado", ibid.·, -­
p4gs. 57-73. Para la critica monetarista v~ase W.A. Morton •Infla-­
ción, Sindicalismo y Pleno Empleo", ibid., p4gs. 77-89; M. Friedman 
."Teoria y Política Monetaria", ibid., p4gs. 105-1101 J .R. Hicks "Kel:'. 
nes .Y l.os 'Clc'.isicos"', en M .. G. Mueller, op. cit., p4gs. 143-.152; M. 
friedman "Nueva Formulación de la Teoría Cuantitativa del Dinero•, -
ibid., .p.\gs. 153-167; H.G. Johnson Inflación y Revolución y Contra-­
rrevoluci6n Keynesiana y Monetarista, OIKOS-TAU, Ed. Barce1ona, 1978. 

15/ Estos grupos econ6micos son definidos como "conjuntos de individuos 
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riales ( a través de los llamados precios administrados, es decir, los pr~ 
cios fijados por las propias empresas según las consideraciones de su adm.! 
nistración, V.G .• aumentos de los precios de venta mayores que los de los 
costos) se tendrA un aumento de los beneficios o inflación de beneficios. 

·Lerner (op. cit.) considera que es mejor hablar en un sentido m!s general 
de "inflaciOn de vendedores" para englobar ambas situaciones. Lo que real 
mente interesa, según Lerner, es qué es lo que produce lii inflüciO:i y 11Q. 

discutir los criterios de "justicia" de quién empez6 primero, en sus pro-­
pias palabras "La inflaciOn del vendedor tiene lugar siempre que percépto­
res de salarios y beneficios intentan conseguir participaciones sobre el -
precio de venta que juntas superen el 100 por cien [out put total] •. Cuan 
do ésto ocurre, poco sentido tiene preguntar si se debe a que las reivin­
dicaciones salariales son elevadas o si las exigencias de beneficio son -
excesivas. Poco importa la ji.;sticia implicada en ambas exigencias, lo ún.:!_ 
co significativo para el problema planteado es que la suma de requerimien 
tos es superior al 100%. Esto es lo que produce la inflaciOn (p!g. 380); 
también Samuelson y Solow (op. cit.) argumentan en el mismo sentido en -­
contra de esta disyuntiva y en particular sobre la búsqueda de causalidad 
entre salarios-precios o precios-salarios. 

La versión de la inflación por desplazamientos sectoriales de la ciernan 
· da 16/ es explicitada por Samuelson y Solow (op. cit., p!g. 395) de la s.:!_ 

guiente manera: "En un determinado mercado el precio puede aümentar como 
consecuencia de un desplazamiento de la curva de ~emanda hacia la derecha 

-.. o de la curva de oferta hacia la izquierda. En el primer caso el out put 
ha de aúmentar, en el segundo ha de disminuir. lNo tendrtamos razón al 
afint1ar que estamos ante un caso de inflación de demanda si sector por -­
sector aumentan los precios al mismo tiempo que los out puts? .•• es posi-

con intereses econ6rnicos comunes", V.G., trabajadores, empresarios, -
rentistas, agriculto'res, exportadores, etc., CFR. Diccionario de Eco 
nomta, op. cit., p~g. 500. -

16/ Véase C.L. Schultz "Desplazamientos Sectoriales e Inflación", en Ball 
y Doyle, op. cit., pAgs. 156-162. 
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ble que determinados sectores se enfrenten a excesos de demanda sin que -­
exista una presiOn en términos agregados; estos sectores mostrar1an fuer­
tes incrementos de precios y aumentos de out put (o presi6n sobre la capa­
cidad). Sin embargo, en sentido real, el origen de la inflaci6n ha de si­
tuarse en la incapacidad de los demAs sectores, en [los] que se produce --
subutilizaci6n, para disminuir de forma adecuada sus precios. Esto puede 
ser consecuencia de la 'fijaci6n administrada de precios', de margenes r1-
gidos, de la rigidez de salarios y de todos los dem&s elementos de la lla­
mada 'nueva inflaci6n'". En otras palabras, Schultz considera que los pr!!. 
cios y los salarios son, generalmente, flexibles al alza e inflexibles a -
la baja, ante un exceso de demanda 17/. Aún en el caso de que no se trat~ 
ra de una demanda agregada excesiva, la existencia de exceso de demanda en 
algunos sectores productivos tendra como resultado un aumento en el nivel 
general de precios; ésto es, los incrementos de los precios en dichos sec­
tores no se compensaran con precios descendentes para otros mercados. Es­
to es as1 porque los excesos de demanda en determinados sectores se trans­
miten a través de su influencia sobre los precios de los materiales y los 
salarios al resto de la economfa, aunque en estos últimos sectores no exi~ 
ta una demanda excesiva de sus productos, de las materias primas e insumos, 
y/o del trabajo que requieren para producir. Es decir, esta influencia se 
e.stablece vta el aumento de los precios de las materias primas, de los bi~ 
nes intermedios, de los bienes finales, y de los salarios en las empresas 
con.exceso ·de demanda. 

En resumen, en la interpretaci6n de C. Schultz de los desplazamientos sec­
toriales de la demanda-entendida como una variante de la inflaci6n.produci 
cia por la "presi6n de los costos"- la inflaci6n resulta de la inflexibili­
dad a la baja de los precios (bienes y salarios) del sector que ha perdido 
detnanda. Este planteamiento se ha generalizado para explicar la inflaci6n 

Esta· consideraci6n se refiere a la econom1a norteamericana de la se--
9unda mitad de los cincuentas. El tratamiento de C.L. Schultz es un 
anAlisis de ·la inflación galopante de los Estados Unidos en dicho pe­
r1odo. 

<:;. 
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galopante en el sentido de que una vez iniciado el proceso inflacionario, 
ya sea por el empuje o la presiOn inicial, éste continua porque los empr~ 
sarfos y los trabajadores consiguen subir los precios y los salarios para 
proteger su participaciOn en el producto total. 

1.4 RecapitulacfOn parcial. 

Es necesario hacer un alto en la exposiciOn para presentar una serie de -
consideraciones, a nuestro juicio importantes, que se desprenden de los -
distintos tratamientos sobre la inflaciOn en el ambito de la teorfa econ~ 
mfca dominante expuesta hasta aquf. 

las consideraciones estar.fo referidas al porqué a pesar de que la teorfa 
de la inflaciOn de demanda surge, b4sicamente, de los planteamientos de -
Keynes, ésta es identificada actualmente con la corriente neomonetarista~ 
lo anterior tiene una implicaci6n importante en la polémica actual sobre 

_. l_as poHticas anti-inflacionarias aplicadas en nuestro pafs ya que, en --
términos del discurso ideol6gico, las polfticas restrictivas de los sala­
rios se asocian a una posici6n monetarista en contraposiciOn a una visiOn 
neokeynesfana, cuando esta polftica -según el an4lisis precedente- se pu~ 
de derivar lOgicamente de los desarrollos keynesianos de la inflaciOn de 
costos; Asociado a lo anterior, queremos senalar cual es el significado 
de la-:poli!mica entre la teor1a de la inflac10n de costos y la de infla --

·"· · · c16n de demanda y como, estimulados por esta polémica, los nuevos desarr.Q. · 
llos te6r1cos sobre la fnflaciOn se presentan con un alto grado de eclef. 
ticfsmo. Por Oltfmo, con el fin de tener una v1si6n mas clara de las te_!! 
rfas de la fnflaci6n resenadas, presentamos los esquemas graficos de la -
inflaciOn de demanda y la inflac10n de costos. 

1.4.l Inflaci6n de Demanda. Predominio del neomonetarfsmo. 

La explicaci6n tradicional de la inflaci6n causada por un "exceso de de-­
manda"·, planteamiento derivado de la Teorfa Cuantitativa del Dinero, dom! 
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nó el 3mbito académico y polftico hasta los primeros al'los de la década de 
los treinta. La Gran Depresión y la "Teorfa General", y con ella la revo­
lución keynesiana, determinaron la declinación del predominio de la teorfa 
.neocl~sica en el pensamiento económico por lo menos hasta la década de los 
SO's. 

Keynes modificó la explicación de la inflación por "exceso de demanda" de 
la teorfa cuantitativa a través del analisis de renta (ingreso)-gasto, en 
donde la función consumo (la propensión a consumir) ocupa un lugar releva.!! 
te' Para Keynes la inflación se manifiesta cuando la demanda efectiva r~ 

.basa el out put real. Los consumidores (de factores y/o bienes y servi­
cios) empiezan a presionar sobre la oferta limitada e insuficiente, lo cual 
trae como resultado un desequilibrio entre la oferta y demanda globales. 
Este vacfo o "gap inflacionario" es cubierto por un aumento en los precios. 
Esta situación implica el supuesto del pleno empleo. Sin éste los aumen-­
tos de la demanda sólo estimularfan el empleo, la producción, etc., sin -­
que se produzcan incrementos en el nivel de precios. En este sentido, P.Q. 
demos decir que la inflación sólo se convierte en importante para los key­
nesianos cuando se alcanza el pleno empleo. Lo m&s significativo es comb.!!_ 

· ··tir la desocupación y el estancamiento econ6mico. Ast, como para los key­
nesianos los problemas del capitalismo se ubican en la insuficiencia de la 

·demanda efectiva, la polftica económica general que debe impulsar el Esta­
. do para lograr el crecimiento y el desarrollo econ6mico debe basarse en la 
·expansión de la demanda vfa el gasto público. 

Sin embargo, en la posguerra la situaci6n económica (al menos en Estados­
Unidos e Inglaterra) se caracterizó por un nivel creciente de precios sin 
haber alcanzado el pleno empleo; el exceso de demanda se relacionó princi 

. palmente a las"exigencias inmoderadas" de los trabajadores de aumentos S,2. 

1.ariales, en otras palabras, surge la explicacilín de la inflacilín por los 
aumentos de los costos. 

A pesar de la importancia creciente de esta explicacilín y del desarrollo-' 
de la polémica entre la teorfa de la inflacilín de demanda y la de costos 
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.al seno del keynesianismo. resurgen las explicaciones manetaristas de la -
inflaci6n a través de los trabajos de M. Friedman, W.A. Morton y P. Cagan 

. principalmente 18/. 

En ténninos generales, este resurgimiento o contrarrevoluci6n monetarista 
·como se le di6 en llamar en los 70's, también esta ligado al hecho partic.!!. 
lar .de que el analisis keynesiano releg6 a la cantidad de dinero al papel 
de determinar el nivel de las tasas de inter~s. lo cual implicaba restarle 
importancia a la influencia de las variables monetarias y, por tanto, a la 
polftica monetaria en la dinamita de la actividad econ6mica 19/. 

l.9/ 

Para una buena presentación -bastante completa aunque resumida- del -
desarrol.l.o te6rico sobre la inflaci6n hasta la escuela de Chicago,pue 
de consultarse a Conde L6pez, Alejandro Socioeconomia de la Inflaci6ñ, 
Edit., Limusa, M6xico, 1976, espccia1mente la 2a. parte. 

Un buen ejemplo de 1a discusión actual entre neomonetaristas y keyne­
sianos sobre la ·inflaci6n y la relación entre oferta y demanda de di­
nero es el art1culo de N. Kaldor y J. Trevithick "Una perspectiva ke~ 
nesiana del dicnro", trad. CEMLA, M~xico, 1983. En este trabajo se -
señalan elementos muy importantes de los fenómenos monetarios y f iria~ 
cieros actuales como por ejemplo, la dificultad de definir al dinero 
en las sociedades actuales donde existen formas de dinero ficticio -­
que crean dinero y modifican el stock de dinero. Esto se presenta co 
mo un elemento de critica a los monetaristas, y se señala como el 11= 
mi~e al - s.upucsto control de la oferta monetaria por las autoridades -
monetarias. El punto de vista de los neomonetaristas puede verse en 
el trabajo de H.G. Johnson citado. Según este autor el nudo de la -
pol~mica es q-Je para los keynesianos la economia real es altamente -­
inestable y la 9esti6n monetaria tiene escasa impor~ancia y poco co~ 
trol sobre ella. 
Por el contrario, para los monetaristas la econom!a real es intr1nsi­
camente estable aunque las evoluciones monetarias pueden desequilibrar 
la, por lo que 6stas deben ser controladas por la pol1tica monetaria­
adecuada. Johnson agrega que dejando de lado las cuestiones de cómo 
influyen los movimientos monetarios en.la evoluci6n de la econom1a y 
c6mo deberla ser gestionado el dinero, la visi6n monetarista se ajus­
ta mAs a los hechos de la experiencia econ6mica. Esta idea es resul­
tado de la insatisfacción con el poder explicativo de la teor1a y los 
resultados emp1ricos de la política económica keynesiana. 
Por otro lado, .para una visi6n distinta y discusi6n cr1tica sobre el 
concepto de oferta- de dinero y m4s en general, sobre el concepto de -
pol1tica monetaria, véase Suzanne de BrWlhoff La Oferta de Moneda, -­
Edit., Tiempo Contemporáneo, Buenos Aires, 1975, y La Politica Maneta­
~· Siglo XXI Edit., México, 3a. Edici6n, 1980, respectivaoente. 



20) 

Con respecto a la inflaci!ín de costos los neomonetar.istas planteaban que 
los aumentos en los salarios y los precios se deb,an. principalmente. a 
que las autoridades monetarias de acuerdo a su pol,tica de pleno empleo. 
financ,an ·los aumentos salariales v,a el incremento de la oferta moneta­
ria, permitiendo as, que los sindicatos persistieran en demandas "anorma­
les" de incremento salarial. En suma, para los neomonetaristas tanto la 
inflaciOn de demanda como la de costes se deben a una pol,tica monetaria-. 
"inadecuada". En otras palabras, el "gasto excesivo" por parte del Estado 
es decir, un gasto mayor en relaciOn a sus ingresos 20/, es la causa fun­
damental de la inflaciOn¡ este gasto se financ,a con una mayor oferta mo­
netaria¡ es.ta expansiOn "excesiva" del dinero estimula un crecimiento"aut~ 
nomo" de la demanda global que conduce a un aumento en el nivel de precios. 
En este sentido, se explicita la idea de que una pol,tica restrictiva de -
la demanda global (poHtica monetaria "adecuada" = control de la oferta 1119. 

netaria) serfa la piedra angular de un programa anti-inflacionario. 

Resumiendo, el resurgimiento del monetarismo se debe tanto histOrica como 
teOricamente, a la incapacidad del keynesianismo para explicar los proce-­
sos inflacionarios de la posguerra. Harry G. Johnson (op. cit., pAgs. 15-
16) sei\ala que la inflaciOn, ni.is que el desempleo, represento el problema 
crOnfco de las economfas occfdental~s en la posguerra. Esto se contrasta 
con la idea de los economistas keynesianos de que al final de la guerra se 
producfrfa una depresiOn que solo podh ser superada por poHticas expan-­
sfonfstas de la demanda. Los hechos histOricos, segQn Johnson, muestran -
que a la guerra sigue un proceso inflacionario y que precisamente las medi 

Es de notar que en esta concepci6n en ningiln momento se prequnta el 
porqu6 el Estado moderno requiere tener un gasto creciente y, en de-­
te:rininado momento, porqué llega a una aituaci6n de déficit fiscal. 
Al. respecto puede consultarse el tratamiento de James o•connor sobre 
la llamada crisis fiscal del Estado capitalista contemporAneo en !!!!=, 
tado y Capitalismo en la Sociedad Norteamericana, Edit., Periferia, 
Buenos Aires, 19741 también para una visi6n general de la discusi6n­
eobre los gastos capitalistas puede verse A. Dabat "Notas sobre loa 
gastos del Estado en el capitalismo contempor!neo", cuadernos de la 
CIES, Facultad de Econonúa, UNAM, México. 
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das keynesianas para enfrentar la esperada deflaciOn -financiamiento del -
déficit con creaciOn de dinero y la eliminaciOn de los controles de pre -­
cfos y salarios, etc.- impulsaron m:is la inflaciOn de lo que hubiera sido 
sin •ales medidas. Ast, para Johnson, la inflaciOn de la posguerra se de­
bfO a que la guerra fue financiada con déficit y creaciOn de dinero en lu­
gar de los impuestos, y a las devaluaciones monetarias. 

Las altas tasas de crecimiento econOmico y del nivel de empleo de la pos-­
guerra es atribuido a la revoluciOn keynesiana en ld medida que oriento a 

gobiernos a controlar la demanda global. Johnson opina que en reali--los 
dad 

de 
tre 

la n:volución 
Inglaterra y 
las poHticas 

keynesi~na en teorfa y prActica tuvo poco impacto fuera 
los Estados Unidos, y aún en éstos, los desfases en­

recomendadas y la estructura administrativa y polttica -
del aparato estatal que podr1a permitir su implementaciOn actuO en su co~ 

tra, tanto as1, que la pol1tica fiscal keynesiana fue mAs proctclica que -
antic1clica. 

Por su parte, W.A. Morton en su crttica {op. cit.) a la pol1tica labo-­
ral 21/ derivada de la concepción de la inflaciOn de costos, se~ala que por 

21/ Para Morton la idea de que los aumentos salariales por encima de la -
productividad debido al poder sindical y que por tanto, el sindicalis 
mo tiené una influencia inflacionista, se funda.menta en tres proposi= 
ciones que el autor discute cr1ticamente en el trabajo citado. La pri 
mera es que los sindicatos persiguieron una pol1tica de incrementos = 
.Salariales superiores a los incrementos de precios si hubiera existi­
do competencia perfecta en el mercado de trabajo, con negociaci6n in-· 
dividual y no colectiva. Segunda, en lugar de perseguir una política 
de.estabilizaciOn de los salarios, es decir, sacrificar los awnentos · 
salariales con tal de mantener los precios, se busc6 aumentar los sa­
larios al nivel de los incrementos de precios. El nivel de inflaci6n 
hubiera sido menor. Tercera, s1 los sindicatos en lugar de usar su -
fuerza para incrementar los salarios y determinarlos mediante la ac-­
ci6n colectiva, la hubieran utilizado para mantener el poder adquisi­
tivo y el control de precios, la tasa inflacionaria hubiera sido me-­
nor. De la discusiOn de estas proposiciones Morton conc1uye que de -
hecho los sindicatos tuvieron una influencia antiinflacionaria, 1o -
cual es muy signifiCativO tratándose de un rnonetarista. 
Por el contrario, puede verse la posiciOn de N. Kaldor en un articulo 
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elementos de ,ndole pol,tica se interpreto mal a la inflaciOn. es decir,­
se pensO que la espiral salarios-precios era su causa y que por tanto, d~ 
ber,a ubicarse_ en el !mbito de las negociaciones entre salarios y benefi­
cios. cuando debiO centrarse en la cantidad de dinero y la din&mica de la 
velocidad 221. Esta apreciaciOn pol,tica equivocada tuvo su origen, se­
gGn H. Johnson. en el hecho de que el éxito popular e intelectual del ke~ 
nesianismo en la teor,a econOmica, indujo a un cambio de opini6n en la -­
elaboraciOn de la poHtica econOmica y en particular para el problema de 
la inflaciOn 0 en otras palabras, se genero una aceptaciOn general de que 
los objetivos de los gobiernos -teniendo el poder y la responsabilidad- -
eran el mantenimiento de un nivel de empleo pol,ticamente aceptable, lo-­
grar niveles de crecimiento econOmico y de balanza de pagos satisfacto -­
rios, as, como de mantener 1a estabilidad de precios y una justa distrib~ 
ciOn del ingreso*. 

1.4.2 InflaciOn de demanda V.S. lnflaci6n de costos. 

El desarrollo de la pol~mica entre las dos teorfas principales de la in-­
flaciOn 23/ tuvo como eje principal las polfticas derivadas de sus plante~ 
mientas sobre las causas de la inflaciOn. As,, la po11tica anti-inflaci_g_ 
naria en la inflaciOn causada por los costos consiste en implementar una 

-polftica de rentas que principalmente regule los salarios y los precios. 

• 

reci.ente (op. ci.t.) , en el sentido de que son los sal.arios l.os cau-.­
santes de la i.nflaci6n, por tanto, surge la necesidad dP. establecer 
una pol1ti.ca de concertaci6n entre capi.tal, trabajo y gobi.errio para 
determinar los aumentos salariales al ni.vel del. i.ncremento en la pro 
ducti.vidad, es decir, buscar una pol1ti.ca nacional de determi.naci6n­
de l.os salarios nominales. 

Dicho sea de paso, Fri.edman (op. cit.) seftala que la demanda-de di.n!!_ 
ro.es estable en el largo plazo y depende de un nllmero reducido de -
vari.ables, destac~ndose las expectativas de los agentes econ6micos -
sobre los cambios en los precios. 

Todos estos elementos dieron cuerpo a lo que se di6 en llamar en los 
principales paises occidentales, el Estado benefactor. 
Una exposici6n ampli.a del desarrollo te6rico de la i.nflaci6n de de-­
manda y de costos, as1 como de los pri.ncipales autores de ambas teo­
rlas puede verse en Conde L6pez (op. cit., 2a. parte). 
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·Esta situaci6n de confrontacHín se ha constituido -en el :lmbito te6rico y 

'poHtico- en un verdadero dilema para el keynesianismo. Este dilema lo -
.. expresa Weintraub {op. cit. p:lgs. 54-55), de 1a siguiente manera: ¿hasta 

.qué punto. debe reducirse la demanda para controlar la inflaci6n?, ¿ha de 
crearse desempleo y en qué cuant,a?, isi el desempleo no puede llevarse a 
cabo. se pueden prevenir los movimientos desestabilizadores de los sala-­
rios?. Si el desempleo es la respuesta al problema de la inflación, el -
keynesianismo. como una filosof1a social, est:I muerto, enterrado literal-­
mente. por los keynesianos y, curiosamente, por su propio mentor ••• La úni 

.ca alternativa a una creaci6n consciente y deliberada de desempleo en una 
.economta, en la que la demanda agregada es muy fuerte y la ünica que man-­
tendr,a ••. el sistema analítico y filos6fico de Lord Keynes, sería la de 
un control deliberado del salario monetario [subrayado nuestro], del mismo 
estilo que la política fiscal y monetaria empleada para controlar la dema~ 
_!!a agregada ••• El. problema de c6mo contener el salario monetario, mante-­
niendo el pleno empleo y sin alimentar interferencias intolerables en el -
mercado de trabajo, est:I pr6ximo a ser el problema polftico mas importante 
de nuestra época". 

También como resultado de la polémica, diversos autores~/ empezaron a s~ 
nalar la idea cada vez m:ls generalizada de que la propia experiencia econ2 
mica denKJstraba que en la realidad no ,od1a distinguirse con precisión en­
tre' una inflaci6n .de demanda o de costos; por el contrario, en la realidad 
aparectan factores causales tanto de costos como de demanda. Por tanto. -
era necesario que se excluyeran las explicaciones o causas monistas de los 
an!lisis sobre la inflación; esta idea se presenta ya con fuerza en la dé­
cada de los 70's, y con el desarrollo de la estanflaci6n contempor:lnea no 
s61o·se generaliza lo anterior, sino que se cuestiona a la teor1a econ6mi-

~/ V6ase Ball y Ooyle (op. cit.)1 Diccionario de Econom1a (op. cit.)1 -­
Conde L6pez (op. cit.)1 FernAndez-Pol (op. cit.), este autor señala -
que para comprender mejor el fen6mena inflacionario, a nivel macraec2 
n6mico, es necesario apoyarse en un marco conceptua1 heterodoxo, es -
decir, ecl6ctico. 
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ca dominante en general, ante la imposibilidad de explicar la combinación 
·de· los fenómenos aparentemente contrapuestos: estancamiento econOmico -­
.con altas tasas de inflación. 

1.4.3 . RepresentacHin grafi ca de inflación de demanda y de costos. 

Los esquemas que presentamos a continuaci6n* muestran los casos en que, -
por· ejemplo, se realicen aumentos aislados de demanda y/o de costos,. o 
bien una sitaución de aumentos permanentes de los mismos'. Las figuras l~ 

.2 y 3 .. se refieren al primer caso y las figuras 4,5, 6 y 7 muestran la si­
. tuacHín· de· al za g.enera 1 izada, tanto en demanda como en costos. 

El:esquema general es el siguiente. En la figura 1, la variable represe!! 
ta el nivel general de precios (tndice) de la economta: la variable Z(Y) 

·expresa el producto (renta o ingreso) real como 
(renta o ingreso) real de pleno empleo z* (Y*). 
la Oferta y la Demanda global respectivamente. 
representada por el punto A. 

FIG. 1 
p 

s 

D 

porcentaje del producto -
Las curvas SS y DO son· 

La situación inicial es -

l Y) 

Estos esquemas gr4ficos han sido tomados, con ligeras mOdificacioneS­
de Fernllndez-Po1 (op. cit., pp. 47-53), y de1 Diccionário de Econo·::-:­
m1a. (op. cit. pp. 509-510). 
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_La inflaciOn por "presiOn de la demanda"* se manifiesta cuando existe una 

e_xpansiOn. "excesiva" de la oferta monetaria que provoca un aumentó "_auto.., 
nomo"** de la demanda global (V.G. aumento del gasto público. de las e!!! 
presas y/o de los consumidores). cuyo resultado es un focremento' en el ni 
·vel de precios. La figura 2.muestra como una expansiOn de la oferta mon~ 
taria lleva a un aumento de la demanda global y la economfa pasa del pun­
to A al B. donde el nivel de precios es mayor. 

FIG, 2 

p s 

P, 

Po 

o Yo y• y 

por "empuje de costos" se produce cuando se da un aumento" !. 
gresivo** de los costos (V.G. salarios, materias primas. bienes y servi -

·:cfospliblicos. etc.). En la figura 3 se muestra como el aumento de los 

necesario aclarar que la grAfica 2 y 4 de la inflaci6n de demanda 
se refiere al enfoque neomonetarista y no a la visi6n keynesiana1 _l!.! 
ta queda representada por la figura 6. 

·.LOs cé::mceptc;>s de aw:tentos "aut6nomos" o "agresivos" de la demanda y 
los costos pueden verse en F. Machlup (op. cit). 

t'.'". 

.,. 
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costos desplaza la curva de oferta global de SS a S'S' a un nivel de pre -
cios superior. 

FIG.3 

y 

En una situación de aumento general izado y persistente del nivel de pre­
cios 25/. y en el caso de una inflaci6n de demanda, la expansión "autóno­
ma" de la demanda global tiene como resultado el aumento en el nivél de 
precios y del producto real de la economfa (tr.1nsito del punto A al B); s~ 
guidos de aumentos de precios hasta que el efecto positivo sobre el produf 
to se elimina (tr.1nsito del punto 8 al C). La curva de oferta global se 
.desplaza de S a S' por el proceso de ajuste de las expectativas de los a­
gentes económicos. Es.ta situación se muestra en la figura 4. 

FIG.4 

y 

* Es necesario aclarar que la 9ráf ica 2 y 4 de la inflaci6n de deltlallda 
se refiere al enfoque neomonetarista y no a la visi6n keynesiana1ésta 
queda representada por la figura 6. 

** Los conceptos de au.nentos "aut6nomos" o ºagresivos" de la demanda y -
los costos pueden verse en F. Machlup (op. cit.). 
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Para el caso óe la inflaci6n por "empuje de los costos" la figura 5 mues­
tra como un aumento "agresivo" de los costos (salarios, insumos, etc.j,i!!! 
pulsa aumentos en la demanda global (la cafda del empleo se compensa con 
un aumento de la oferta monetaria) y del nivel de precios hasta que se 
elimina el efecto negativo sobre el producto real representado por el 
transito del punto e al Fa lo largo de la curva de oferta S'S'. 

FIG.5 

p s' s 

y 

La inflación de demanda en la visión keynesiana bajo una situaci6n de "al· 
. za persistente y generalizada de precios" en que la demanda supera ·a la-. 

oferta al nivel de precios estableciso se muestra en la figura 6. La s.:!. 
tuaci6n de equilibrio inicial se representa por el punto M con un ni­
vel de precios Po y.el de renta (ingreso) es Yo. El aumento de la deman­
da global desplaza la curva de demanda DO a 0'0', en donde el nivel de 
renta (ingreso) aumenta de Yo a Yl y el nivel de precios de Po a Pl. Aqu,, 
el nuevo punto de equilibrio es N. Si de este punto se produce otro au -
mento de la demanda global que desplaza la c.urva de demanda de D'D' a D"­
D" el resultado ser! un incremento de los precios de Pl a P2. Este se-. 
gundo aumento de la demanda ya no dar! lugar a un incremento en el nivel 
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de· renta (ingreso) sino que se traducirá solo en un aumento del nivel de 
Es decir, se produce un proceso puro de inflaciOn de demanda. 

FIG.6 

p 

"" 
P, 

o' 
Po 

o Yo Yo y 

.la irÍflaciOn. de costes, bajo una situaciOn de aumento "persistente y 
: generaHzado de precios", la presiOn de los grupos eéonOmicos para aumen. 
·ta'r· su: participaci6~ en el ingreso nacional (a partir de un aume~to·.en::.: .. 
105 precios de los factores productivos nacionales o importado~) procluc.! 

· rl .los efectos. que se muestran en la figura 7. La sHuaciOn inicial de 
. l!!quilfbrfo es H para un nivel de renta (ingreso) Yo de precios Po . 

. \Un aumento de. los costos desplaza la curva de oferta global SS hasta S'S' • 

. estableciéndose un nuevo punto de equilibrio N, en el cual el nivel de -
rénta <.ingreso) real serfa Y1 y el de precios P1. Es decir, en este.pu.!! 
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·to-~1 nivel de renta {ingreso) es mas reducido y el nivel de prec:tos mis 
·alto _que en la situació~ inicial, El aumento de los costos tiene como r~­
sultado el inicio de un proceso inflacionario y un aumento del desempleo. 

FIG. 7 

p o 

P, 

Po 

o 
s 

o Y1 Yo y 
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1.5 El enfogue estructuralista: la inflaci6n estructural.* 

Durante la 2a. mitad de la década de los SO's, y frente a las teorfas de 
la inflaciOn de la demanda~ los_ costos que intentan explicar los fen6~ 
nos inflacionarios en los pafses desarrollados**, empieza a tomar cuerpo 
una nueva interpretaciOn de la inflaciOn denominada estructuralista. E~ 

ta explicaciOn se deriva de los an!lisis de la CEPAL de las economtas l!_ 
tinoamericanas, según la cual las causas de la inflaci6n en los patses -
no desarrollados -o periféricos según su propia tenninologfa- se encuen­
tran en las caracterfsticas estructurales "deformadas" de los sistemas -
productivos de dichos pafses, asf como en los problemas propios del des!_ 
rrollo econOmico. 

* De hecho el enfoque estructuralista, surge en Europa con los trabajos 
de E. Wagemann, F. Perroux, H. Aujac, etc. Las caracter1sticas gene­
rales del estructuralismo económico y su aplicación al problema de la 
inflaci6n, tanto en Europa como en América Latina, puede verse en el 
trabajo de Alejandro Conde L6pez (op. cit., 2a. parte). En este par! 
grafo sólo nos interesa destacar los planteamientos del estructuralis 
mo latinoamericano sobre la inflación. -

** En general, los estructuralistas consideran que estas teor!as se ca-­
racterizan por ser enfoques monetarios; en palabras de Noyola •1a in­
f1aci6n no es un fen6meno monetario, es el resultado de desequilibrios 
de car!cter real que se manifiestan en forma de aumentos del nivel ge 
neral de precios. Este car!cter real del proceso inflacionario es m:;! 
cho m&s perceptible en los pa!ses subdesarrollados que en los pa!ses 
industriales• (p!g. 353) (CFR. "El desarrollo económico y la infla-­
ci6n en México y otros pa!ses latinoamericanos (1956)", en Investiga­
ci6n Econ6mica, julio-septiembre 1984, No. 169, Facultad de Econom!a, 
UNAM, H6xico, p4gs. 353-362). No s6lo esta apreciaci6n se presenta -
como punto de contraposición para los economistas latinoamericanos -­
con respecto a dichas teor!as, tambi6n el hecho, mucho mAs significa­
tivo, de que estas teor!as -y en 9enera1 toda la teor!a económica ne2 
cl!sica y keynesiana- s6lo reflejar4n la s~tuaci6n de los pa!sea desa 
rrollados sin considerar las condiciones econ6mico-sociales y pol!ti= 
cas de los pa!ses subdesarrollados. 
El en~oque estructuralista también se ubica en un movimiento de reac­
ci6n m&s amplio del pensamiento econ6mico latinoamericano -desde fi-­
nes de los 40's- ante la "importaci6n" de teorlas generales en los -­
pa!ses centrales para explicar el subdesarrollo; en particular desta­
ca la polémica entre los estructuralistas y los neocl4sicos (neomone­
taristas) sobre el car4cter de las pol~ticas de ajuste y de estabili­

czaci6n aplicadas en los principales pa!ses de América Latina desde --
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Esta explicaci6n se ubica en un contexto mas general de interpretaci6n de 
la evoluci6n y funcionamiento de las economtas latinoamericanas que fncl.!!. 
ye el dise~o de la polftica de desarrollo y la polttica econ6mica*. Esta 
concepci6n general de la evoluci6n a largo plazo de las economtas perifé­
ricas y las caractertsticas de sus relaciones econ6micas con las econo -­
mtas centrales, se conoce como el pensamiento de la CEPAL 26/. 

En esteparagrafo hacemos una presentaci6n m~s extensa y con cierto detalle, 
del enfoque estructuralista -a diferencia de los anteriores-, sobre todo 
por la influencia y el significado en las interpretaciones de la inflaci6n 
en México en los 70's y los SO's. En este sentido, destaca el an3lisis -

los aftas cincuenta y que, con ligeras variantes, se continuan en la -
actualidad. En un sentido mlis amplio, para una discusi6n de los su-­
puestos generales de los neomonetaristas y su implicaci6n en el Ambi­
to latinoamericano, véase el articulo de R. Prebisch "DiAlogo acerca 
de Friedman y Hayek'", en Revistas de la CEPAL No. 15, diciembre de --
198~, Santiago de Chile, p§.gs. 161-182. Por otro lado, este trabajo 
de Prebisch es muy interesante porque muestra de manera clara las el~ 
boraciones m4s recientes del dependentismo latinoamericano -natural-­
mente, en su versi6n cepalina-, y de las cuales, desde nuestro punto 
de vista, se nutren muchas de las posiciones de los economistas mexi­
canos de izquierda y al interior del propio Estado como René Villa -­
rreal (lNFRA). Estas posiciones adquieren relevancia en el marco de 
la discusión actual sobre la crisis en nuestro pals. En este 3.mbito, 
el trábajo m.§.s importante de Villarreal -con mucho éxito,por cierto­
es La Contrarrevolución Monetarista, Ed.it., Oceano, México, 1983. 
Una interpretación critica del actual estado del dependentismo latino 
ainericano en general, esta contenida en el trabajo de A. Dabat "El -= 
ocaso del dependentismo", en Revista Brecha No. 1, otofto 1986, México, 
p&gs. 63-74. 

• El pensamiento estructuralista inspirado por la CEPAL también ha polem.! 
zado con la corriente neomonetarista y en general con el pensamiento­
neoclAsico, sobre la concepci6n de la polttica econ6mica. La discu-­
sión sobre la naturaleza y las funciones del Estado, los fines y los 
medios de la polttica econ6mica (técnicos y pollticos), el carActer -
•neutral" de la ciencia económica, etc., es presentada por Carlos Le­
ssa en "polltica económica: ¿ciencia o ideologia? .. , en Revista de la 
~· No. 7, abril de 1979, Santiago de Chile, pAgs. 59-86. 

26/ Para una exposición detallada del llamado pensamiento econ6mico de la 
CEPAL y su desarrollo por algunos de sus mlis prominentes continuado-­
res, pueden verse Rodrlguez, Octavio El Pensamiento de la CEPAL, Fa--
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·de Noyola y que a pesar de que tiene limitantes históricas -en los 50's -
no exisUa la llamada "estanflación"-; temas como po11tica monetaria V.S. 
polftfca fiscal, linflación o desocupación?, leliminación o control de la 
inflación?, etc., adquieren importancia significativa en un esquema anal! 
tico de la inflación. 

1.5.1 Los puntos basicos del enfogue estructuralista. 

Como ya indicamos, para esta corriente las causas de la inflación en los 
pafses subdesarrollados se encuentran en los problemas b.isicos del desa-­
rrollo económico y en las caracter1sticas estructurales de dichos pa~ses. 
La estructura económica latinoamericana es especializada y dual, es de -­
cir, una alta proporción de sus recursos productivos se emplean en los -­
sectores primario-exportadores de gran productividad y desarrollo tecno12 
gico, y que coexisten con sectores atrasados. En otras palabras, su sis­
tema productivo se caracteriza por una alta heterogeneidad estructural, a 
diferencia de la diversificación e integración del aparato productivo en 
los pafses centrales. Derivado de esta situación se establece su difere~ 
te.modalidad de inserción en la división internacional del trabajo. 

Estas disparidades de estructura permiten que el progreso técnico (y el -
reparto de sus frutos) penetre de manera desigual, concentroindose en las 
economfas centrales; por tanto, la desigualdad es el razgo dominante del 
proceso de desarrollo económico bajo el esquema de las relaciones entre -
centro y periferia. 

Los obstlculos·estructurales al desarrollo, que surgen como problemas b.i­
stcos del desarrollo económico de las economfaslatinoamericanas, son la -
tendencia al desequilibrio de balanza de pagos, que lleva a una situación 

·cultad de Econom1a, UNAM, México, 19791 Pinto, An1bal Inflacian, ra1-
ce8 estructurales, Lecturas de1 Trimestre Econ6mico No. 3, F.C.E., M! 
xico·; 1973. 
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de estrangulamiento externo; distribuci6n altamente regresiva del ingre­
so; niveles crecientes de desempleo y subempleo; inestabilidad pol1tica 
y social; aumento de la marginaci6n econ6mico-social de amplios sectores 
de la poblaci6n; elementos que aunados al alto grado de monopolizaci6n y 
oligopolizaci6n de los sectores mas modernos y dinamicos, aumento de los 
déficits pGblicos, inel&sticidad de la oferta agr1cola interna, al domi­
nio del proceso de industrializaci6n -v1a sustituci6n de importaciones~ 
por empresas trasnacionales, y la magnificaci6n de los procesos de con-­
centraci6n y centralizaci6n de capitales 271, etc., conforman la comple­
ja problem!tica de las econom1as subdesarrolladas. 

En cuanto al tratamiento espec1fico sobre la inflaci6n, An1bal Pinto(op. 
cit.) sei'lala que las profundas transfonnaciones econ6mico-sociales de -­
las econom1as latinoamericanas en las décadas de los 40's y SO's, tuvie­
ron como resultado un proceso generalizado de presiones inflacionarias -
en la regi6n. En este sentido, la polémica entre estructuralistas y neE_ 
monetaristas no s61o se ubic6 en lo que respecta a las causas, sino tam­
bién de las po11ticas antiinflacionarias de corto plazo a utilizar y en 
el marco mas general, de una inflaci6n galopante; el an!lisis de los fa.!:O 
tores causales de la inflaci6n -segGn el enfoque estructuralista- deben 
ubicarse tomando como referencia a la estructura econ6mico-social en su 
conjunto, entendida como una estructura de relaciones funcionales e in-­
terdependencia entre sus distintos componentes. De lo anterio-r se des­
prende el objetivo del enfoque estructuralista de la inflaciOn: "descifrar 
el porqué de las constantes presiones inflacionistas" (Pinto, op. cit.,­
p&g. 23) en las econom1as latinoamericanas. El resultado de este an&li­
sis consiste en detenninar, como lo sei'lalan P. Paz, O. Rodrfguez y J. F. 

_Noyola (op. cit.), las presiones inflacionarias basicas y los mecanismos 
de propagaci6n. 

'27/ En op:Lni6n de Pedro Paz es precisamente este elemento el que permite 
, descartar los enfoques neoclAsicos y keynesianos de la determinaci6n 

de 1os precios, en tanto que estos enfoques suponen 1a competencia -
no monop6lica. CFR. "Un modelo te6rico anal~tico para el anAlisis 
de 1a inflaci6n contemparAnea", en Cuadernos de la DEP, Divisi6n de 
Estudios de Posgrado, Facultad de Econom1a, UNAM, México. 
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Para Noyola la inflación es el resultado de desequilibrios de car!cter -­
real y adem§s, es un aspecto particular -en el ambito distributivo- de la 
lucha de clases. Es decir, la estructura econ6mica de los pafses subdes_! 
rrollados, caracterizada como heterogénea, determina principalmente las -
tendencias inflacionistas y en este sentido, las polfticas econOmicas 281 

bien pueden fungir como factores de propagaciOn de la inflaciOn. 

El único camino para entender la inflaci6n es, según Noyola, partir del 
an!lisfs de la estructura y el funcionamiento de las economfas latinoame­
ricanas. Este an.ilisis lleva "a la conclusiOn inevitable de que la infl_! 
ci6n es en cada pafs latinoamericano un problema especffico y distinto, -
aún cuando puedan encontrarse una serie de rasgos comunes entre todos 
ellos" (op. cit., p.ig. 354). Asf, se pueden distinguir tres tipos de faf 
tores o elementos que deben ser incorporados al an!lisis: 

a).- Factores estructurales (distribución sectorial de la poblaciOn, 
b) .- Elementos diriimicos o de crecimiento (diferentes ritmos de creci 

miento sectoriales, etc.); y, 
c).- F~ctores institucionales (grado de monopolio, de organizaci6n sin­

dical, grado y orientaci6n del intervencionismo estatal, etc.). 

La combinaci6n de estos elementos en un modelo te6rico de an.ilisis deriva 
en dos categorfas principale.s: 

1).- Las presiones inflacionarias Msicas, cuya fuente se ubica general 
mente ~n los desequilibrios del sector externo y el agrfcola. La 
magnitud de las presiones determina fundamentalmente la intensidad 
de la inflaci6n . 

. 2).- Los mecanismos de propagaciOn, a pesar de su diversidad, pueden -­
agruparse en tl!nninos generales, en mecanismos fiscales (incluido 
el"sistema cambiario y de P.revisiOn social"), mecanismos crediti-­
cios o derivados del sistema de crlidito, y "el mecanismo de reaju!_ 

28/ En especial la politica monetaria que se asocia fundamentalmente a -­
ios planteamientos neomonetaristas. 
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te de precios e ingresos". 

En suma, el an&lisis de la inflaci6n debe consistir en identificar para -
cada pafs cu&les son las presiones inflacionarias b&sicas "y determinar -
su intensidad, y en seguida observar si existen condiciones favorables a 
la aparici6n de mecanismos de propagaci6n, descubrir cu&les son éstos y -
como actuan" (p&g. 355}. Del an¡\lisis de los fen6menos inflacionarios -
en México y Chile, en el perfodo de la segunda mitad de los treinta hasta 
lá primera mitad de la década de los cincuenta, Noyola deriva tres afirm3! 
ctones como conclusiones tentativas, y que citamos .ót c.x.te11:.60, muy signi­
ficativas para la discusi6n actual sobre la 1nflaci0n: "la primera, es la 
de que si la alternativa a la inflaci6n es el estancamiento econOmico o -
la desocupaciOn, es preferible optar por la primera, es decir, por la in­
flaciOn. La segunda es que lo grave de la inflaciOn no es el aumento de 
precios en sf mismo, sino sus consecuencias en la distribuci6n del ingre­
so y las distorsiones que trae aparejada entre la estructura productiva y 
la estructura de la demanda. Y la tercera es que es posible, no contener 
pero sf mitigar las presiones inflacionarias mediante una polttica fiscal 
muy progresiva y mediante controles de precios y •.• reajustes de salarios, 
y que estos recursos de polftica econOmica son una ·alternativa infinita-­
mente preferible a la polftica monetaria, que sOlo empieza a ser eficaz -
en.el momento en que estrangula el desarrollo econ6mico" (p!g. 362). 

Por su parte, P. Paz (op. cit.}, considerando esta lfnea general de an&lJ. 
sis, elabora un modelo actualizado "para interpretar los actuales proce-­
sos inflacionarios en América Latfoa" [el subrayado es nuestro] 291. Las 
caracter,sticas del modelo propuesto por el autor contempla dos niveles -

29/ En opini6n del autor la inflaci6n debe ubicarse en un sentido tnAs ge­
neral, es decir, .. responde taxnbi~n a l.as caracter1sticas bc1sicas y a 
las leyes generales de funcionaJ:liento de econom1as [consideradas co-­
l:IO) subdesarrolladas y dependientes. 
En consecuencia, para examinar el proceso ínflacionario se requiere -
un esquema teórico de interpretaci6n acerca de c6mo funcionan estas -
econom1as en el mediano y largo plazo, junto con un aparato -ana11tico 
que permita el. an5.l.isis de la coyuntura econ6mica .. (op. cit.• "Refle-
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de an6lisis. que en la practica se encuentran interrelacionados*: 

l.- Identificaci6n de los elementos macroecon6micos internos y exter­
nos de la inflaci6n. 

2.- El establecimiento de los determinantes microecon6micos de los pr~ 
cios. es decir. las decisiones que adoptan las empresas para fijar 
sus precios tomando como referencia el contexto macroecon6mico. ya 
que ~ste define sus expectativas respecto a la inflaci6n futura. 

El primer nivel de an6lisis -'determinantes macroecon(imicos de los proce­
sos inflacionarios'- recupera el esquema tradicional cepalino de las pre­
siones inflacionarias b6sicas y los mecanismos de propagaci6n. Las fue_!! 
tes de dichas presiones se ubican en: 

El agotamiento del modelo de industrialización y de desarrollo impul­
sado a partir de la posguerra. Este agotamiento del patr6n de acumu~ 
lación se presenta en un contexto de crisis econ6mica y financiera i.!l 
ternacional y nacional. 

El dominio creciente del capital financiero, que implica la prolifer! 
ción de la especulaci6n como mecanismo básico de valorizaci6n del ca­
pital. ·La especulación financiera no s61o es estimulada por el pro­
pio Estado. incluso es legitimada por la polttica económica que se C! 

xiones. sobre ia infiaci6n contemporánea en América Latinaw, p&g. i). 
Esta idea se deriva de una más generai en ia que Paz señala que ei es 
quema centro-periferia se encuentra obsoieto para ei anáiisis de ia = 
situaci6n actuai. De ah1 ia necesidad, que se piantea ei autor, de-. 
hacer un repianteo critico de dicho esquema. 

• Por ejemplo, las devaluaciones monetarias, los aumentos de la tasa de 
interés, ajustes de ios precios de ios bienes y servicios pGbiicos, 
reajustes salariales, etc., e1ementos que son definidos por las auto­
ridades, influyen en las expectativas empresariales. A su vez, las -
decisiones sobre ios aumentos de precios iievados a cabo por ias em-­
presas, son tenidas en cuenta por los responsables d~ la pal1tica ec2 
n6mica para definir ia po,i1tica saiariai, fiscai, comerciai, etc. 
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racter za por ser neoliberal-monetarista ~- La consolidaciOn de -
las pr cticas especulativas se lleva a cabo en un contexto de expec­
tativa inflacionarias de los llamados agentes econOmicos, incluyen­
do al stado, agregartamos nosotros. 

El est angulamiento estructural del sector externo que se manifiesta 
en un reciente d~ficit de la Balanza de Pagos, en el deter~oro del 
comercio y de los t~rminos del intercambio, agudizaciOn del protec-­
cioni mo de los paises desarrollados, aumento de las remesas de uti­
lidad s y el pago de 'royalties', altos niveles de sobrevaluaci6n de 
las m nedas nacionales, aumento explosivo de la deuda externa y del 
pago e intereses y amortizaciones. 

La tr nsmisiOn de la inflaciOn internacional y su absorci6n por las 
econo ias latinoamericanas vta importaciones, altas tasas de inter~s 
inter acionales y creciente integración a la economía mundial, es d~ 
cir, 
ciOn 

n un contexto de aceleraciOn del proceso de internacionaliza-­
el capital. 

En cuanto a los mecanismos de propagaciOn se se~alan los siguientes: 

Se d staca el peso cada vez mayor del servicio de la deuda externa y 

de s gastos militares* en el di:!ficit fiscal. 

30/ En labras del propio autor •1as pol1ticas neoliberal-monetaristas 
que esponden contemporlineamente [SIC] a los intereses del capital f!. 
nanc ero internacional y nacional son pol1ticas que institucionalizan 
y so tienen la inflación a pesar de que para lograr su legitimación -
se p esentan como políticas anti-inflacionarias. Por ello, se sosti~ 
ne e en el actual dominio del capital financiero subyace una causa 
infl cionaria bAsica y una fuente continua de alimentación de presio­
nes· flacionarias" (pAg. 15). 

• Esto es muy evidente en el caso de los paises latinoamericanos dei --
11 · do Cono Sur y probablemente en algunos paises centroamericanos. 
La xplicación podr1a estar en los crecientes gastos para mantener el 

ato policiaco-militer en un contexto de agudización de los con -­
tos sociales y proliferación de gobiernos militares. Para el ca-
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Las "nuevas formas de expansiOn de la liquidez .interna". Dentro de 
éstas se destaca el desarrollo de las tarjetas de crédito, la nueva 
estructura de la captaciOn bancaria y, lo que el autor llama el au-­
mento de la velocidad de circulaciOn del dinero: "Hot-money", tHu-­
los y bonos financieros y las acciones, etc. 

La "institucionalizaciOn de la inflaciOn" o la poHtica econlímica -­
neoliberal-monetarista. En este proceso se ubica a la polttica de -
lfberaciOn de precios con expectativas inflacionarias; la "indexa -­
ciOn"; la polftica de "tasas de interés positivas" o de dinero caro, 
como el sello caracterfstico de la polftica financiera estatal; la -
inclusiOn del deslizamiento monetario en la polttica cambiaria; eli­
minaciOn de los subsidios a las empresas pQblicas y a los salarios; 
reajustes peri6dicos iguales o superiores a las tasas inflacionarias; 
la administracilín de las empresas pQblicas con criterios privados,es 
decir, de rentabilidad a través de los aumentos de los bienes_y ser. 
vicios que producen, etc. En suma, la polftica neoliberal-monetari~ 
ta, como la denomina el autor, se apoya principalmente en la libera­
ciOn de la economfa y su apertura externa. 

En el .:!mbito microecon6mico -segundo nivel de an.:!lisis propuesto- se de­
ben· establecer las determinantes de la fijaciOn de precios por parte de 
las empresas: 

los costos de produccilín y las expectativas inflacionarias empresa-­
riales. 

El factor subjetivo (ideo16gico) de la "defensa a la descapitaliza-­
ciOn" y las expectativas de. inflaciOn futura. 

las expectativas devaluatorias, tanto de las empresas nacionales co­
mo de las trasnacionales. 

so de México todavla estA por realizarse un estudio de la estructura 
del sistema de seguridad y de los gastos que insuma su mantenimiénto, 
su modernizaci6n y/o su crecimiento. 
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La situaci6n de crecientes costos financieros (el costo de mantener 
stocks en una situacHin recesiva y el "axioma de tasas de interl!s PQ 
sitivas" -interl!s V.S. ganancia nominal-). 

La distinci6n de la fijaci6n de precios en tres tipos de estructuras 
empresariales: monopolios u oligopolios. empresas m.1s sensibles a la 
competencia y la recesi6n y, en las empresas públicas. 

Como ya indicamos, para P. Paz la explicaci6n de la lnflaci6n contempor.1-
nea en ~rica Latina implica necesariamente romper con el esquema monet! 
rista en vüta del "fracaso pol Hico del mensaje neoconservador, el nau-­
fragio de la politica neolibecal, el fallido inten~o de una apertura eco­
n6mica a ultranza ••• [y en suma] la incapacidad de las polfticas neolibe­
rales para resolver los problemas de la crisis econ6mica y financiera y 
la acentuaci6n de los problemas que provocan •.• " (p.19. 61). y por otro 1! 
do, romper tambil!n con el enfoque estructuralista tradicional en la medi­
da que los factores que identificaron ya no operan en la realidad latino! 
mericana actual. Por tanto, el an.1lisis debe partir de identificar las -
nuevas causas bAsicas (estructurales) y los nuevos mecanismos de propaga-· 
ci6n. 
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CAPITULO 11 

Las explicaciones ele la inflaci6n ¿n el 6mbito del marxismo 

A diferencia de otros aspectos relevantes de la evoluci6n y la din~mica 
del capitalismo como la crisis, la econumfa mundial, el imperialism.:i, el 
Estado, etc., en la teorfa marxista el an!lisis especffico de los proble­
mas monetarios en la econornfa capitalista quedaron practicamente relega­
dos durante ~s de la mitad del siglo XX*. A esta situaci6n coil·l:ribuy6 in 

. ~ -
cluclablemente el auge del capitalismo en la posguerra , el relativo "éxi-
to" del keynesianismo, la "economfa mixta" y el desarrollo del llamado"E~ 
tado Benefactor"¡elementos que, ciicho sea de paso, desacreditaron al mar­
xismo y sus predicciones sobre el futuro del sistema capitalista. 

flo es sino hasta fines de los sesentas con la manifestación d¿ las c:mtr!:!_ 
dicckn<!S del clt!sarrollo capitc:lista & nivel r.1undic.1 y es·,;c.llc.mientc de 
la crisis, que marca el ffn riel .. uge de la posgu.,rrc, el aume;1to dal d~. 

sempleo, la rupturé. ciel sistema monei:ario i01ternacional, la temleacia al 
estancami.:atc econ6mici;, etc., y en par·~iculat', lo:. t:i!Udización clt! la in­
flaci6n y el resurgimiento del mo;ietarismo, que los mar;;ls',;<.s iniluguran,-

** 

QuizAa la excepción queda representada por •El Capital Financiero• de 
Rudolf Hilferding -escrito en 1905-, en donde, según su versión, 6ste 

:formula las caracter!sticas del an.§.lisin de Marx sobre la moneda y el 
_cr6dito. Sin eLlbargo, esta interpretación fue rechazada por Lenin en 
'su tiempo, aunque sin aportar mayores precisiones, sefialando solamen­
te que·no.correspond!a al planteamiento de Marx,.A este respecto v6a­
se R •. _Hilferding El Capital Financiero,Instituto Cubano del Libr_o, La 

_Habana, 1971, prir.iera parte, pp. 15-108; V.I. Lenin El imperi~lisma, 
fase superior del capitalismo, Edit., Progreso, Mosca. Una critica· 
reciente (1971), precisa y radical, sobre la oferta monetaria en el 
planteamiento de Hilferding, puede verse en Suzanne de Brunhoff La 
Oferta de Moneda. Critica de un Concepto, Edit. Tiempo ContemporAñeo, 
Buenos Aires, 1975, Cap!tulo Ir, pp. 125-145. Trunbi6n Ernest Mandel 
se ocupa cr!ticamente de Hilferding sobre la cantidad de dinero en -­
circulaci6n, véase El Capitalismo Tardio, Edit., Era, M~xico,Cap!tulo 

· xrrr, pp •. 398-426. 
El auge de la posguerra tuvo como condiciones, mAs que la pol1tica ke~ 
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de hecho, la discusión sobre los aspectos monetarios de la crisis. 

Los an!lisis marxistas de la inflación han tomado como base los plantea -
mientas de Marx sobre el dinero desarrollados en diferentes partes de su 
voluminosa obra, aunque principalmente se retoma lo expuesto en el primer 
tomo de "El Capital" y en la "Contribuci6n a la CrHica de la .Economfa PE. 
lfti ca". Estos an:n i sis, aunque buscan 1 a formulación de una explicación 
del origen y las caracter'isticas de la inflaci6n en el capitalismo cante.!!! 

· por4neo como producto de su devenir hist6rico contradictorio, se sitOan -
en un inteilto mas general de construir una teor'ia monetaria marxista que, 
en contraposición a la teorfa cuantitativa monetarista y a los plantea~ -
mientas neocl4sicos y keynesianos sobre polftica econ6mica,permita una e!!_ 
plfcación global de los complejos fenómenos monetarfo-financiercs contem­
por4neos y su papel en la crisis actual del capitalismo. 

Las diversas explicaciones marxistas de la inflación, su crftica al cuan­
~itativismo monetarista, as'i como la polémica entre estas interpretacio -
nes con respecto a la relación de Marx con la teor'ia cuantitativa, son el 
objeto de este capftulo. Se destacan principalmente los planteamientos -
de Suzanne de Brunhoff, Ernest i~andel, 1':ichel Agl ietta, Andrew Gamble y 

Paul Walton, David Yaffe y Paul Bullock, tratando de establecer los pun-
. tos· comunes y sus diferencias. Por otro lado, y en cierta manera, este 
an41isis nos·servir4 de hilo conductor cuando discutamos las interpreta -
cfones de la inflación en México, objeto de nuestro tercer capftulo. 

A;1tes de entrar al an41isis de las explicaciones marxistas de la infla 
. cfOn,. consideramos necesario hacer un breve resumen del planteamiento de 
Marx sobre el dinero y los precios. Estos elementos son necesarios para 
comprender mejor el an41isis de los autores señalados. 

nesiana de impulso a la der.Janda efectiva, la destrucci6n de capital 
en la guerra mundial y la debilitaci6n del movimiento obrero. El kex 
nesid.nismo s6l.o represent6 la ''racionalizacic5n" de los efectos "sane~ 
dores de la crisis capitalista en el proceso de acumulación y repro-
ducci6n del capital. 

• 
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1.- El planteamiento de Marx. 

Para Marx la génesis de la forma dineraria del valor se desprende direct_! 
mente del an~lisis de la mercancf a. La mercancf a es la fonna que adoptan 
los productos del trabajo bajo determinadas relaciones sociales de produ~ 
ci6n, en particular las relaciones capitalistas. Los productos del trab_! 
jo aparecen como mercancfas en tanto son objetos Otiles satisfactores de 
necesidades, es decir que contienen valor de uso, pero tambH!n porque ti~ 
mm utilidad para otros, valor de cambio. La producci6n no se lleva a C,! 

bo directamente para el uso, sino para el intercambio de las mercancfas, 
para la venta en el mercado, Onica forma de realizarse como valores. Las 
mercancías, heterogéneas en cuanto valores de uso, son conmensurables en 
tanto adquieren un valor de cambio como producto de un trabajo realizado 
dentro de ciertas relaciones sociales de producci6n. 

La realizaci6n del valor de cambio de las mercancfas se establece en el -
intercambio mercantil a través de relaciones de equivalencia. Con ia· ge 
neralizaci6n del intercambio se requiere de una mercancfa cuya materia -­
pueda expresar el valor de cambio de todas las dem~s. esta mercancfa es 
el equivalente general. Este equivalente general que hist6ricamente se 
representa por los metales preciosos y particularmente el oro, merced a 
sus propiedades ffsicas, deviene forma dinero, moneda. Como sei'\alan Brun 
hoff y Cartelier "Este papel de equivalen-~e general que se le otorga al .,. 
oro [en funci6n de su valor de uso] ••• es una determinaci6n esencial de la 
moneda, a la cual se sementen en Oltima instancia, todas sus formas espe­
cfficas. No es de la naturaleza del oro ser moneda, sino que es la natu­
raleza de la relaci6n social que representa la moneda, la que explica la 
importancia del oro"!/; para Marx "como todas las mercancfas expresan su 
valor de cambio en oro, éste expresa inmediatamente su valor de cambio en 
todas las mercancfas [y en funci6n de ésto] •.. las mercancfas dan al oro 
la forma de equivalente general o de moneda ••• 

y Suzanne de Brunhof f y Jean Cartelier •un anAlisis marxista de la in.,­
flaci6n", en Revista Cr6nica Social. de Francia, No. 4, Paris, 1974, 
p. 207. 
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El, valor de cambio de las raercancfas expresado as1, a la vez como equiva­
lencia general y como grado de esta equivalencia en una mercanc1a espec1-
fica o en una sola ecuaci6n de las mercanctas con otra especffica, es el 
precio" Y. 

La funci6n de la moneda es expresar el valor.de cambio de las mercanc1as 
y as1 cohesionar, al establecer los precios relativos del mercado.todo el 
proceso de producci6n y de distribuci6n, en una econom'fa de productores -
privados de mercanctas. Cabe aclarar que a nivel del mercado lo signific_! 
tivo parece ser el precio, lo que en esencia da valor a las mercanc1as, y 
posibilita su intercambio, no es el dinero, que es lo fenoménico del cam 
bio, sino el hecho de que cada mercancta representa una parte del tiempo 
de trabajo social, del valor social, en tanto eje del mercado. Es as1 C.Q. 

mo las relaciones sociales entre los productores individuales aparecen en 
cubiertas en el mercado, como relaciones entre cosas, en donde las mercan 
etas se intercambian a travl!s de precios determinaoos. 

1.1 El car&cter social del dinero. 

En el analisis de ~arx la economta capitalista no es m&s que una forma 
hist6rica particular de econom'fa mercantil compuesta de productores priv~ 
rios de. mercanctas e _independientes entre s1, que a trav!!s del intercambio 
en el mercado manifiestan el car&cter social de sus esfuerzos productivos 
individuales. Sin embargo, esta relaci6n social s61o se estaolece'indi ~ 

rectamente a travl!s de la mercanda dinero, del equivalente general-~/. Co-· 
mo senalan Yaffe y Bullock "El desarrollo hist6rico del dinero surge de 
la· naturaleza misma de la mercanc1a. La mercancfa es la forma social mas 

'l_/ K. Marx Contribuci6n a la Critica de la Econom1a Pol1tica, Edit., N~ 
cional, México, 1973, p. 58. 

11 Para Marx "La mercancia particular que de este modo representa·la 
forma adecuada del valor de todas las mercanc1as, o el va1or de cam­
bio de las mercanc1as, que aparece como una mercanc1a part;icular,,· e!. 
elusiva, es el.dinero. El dinero es una cristalizaci6n de1 valor de 
cambio de 1as mercanc1as, producido por ellas en el proceso de circu 
laci6n mismo". Ibid., p. 38. -
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sencilla en que el producto del trabajo se presenta en la sociedad capit~ 
lista" Y. En otras pa1abras, el dinero es el nexo social entre 1os pro­
ductores privados e independientes entre sf, o como apunta !".andel "El di 
nero expresa una re1ación social en la cual el potencial del trabajo so­
cial se ha fragmentado en trabajos privados desempei\ados independienteme!!. 
te entre sf; los productores debido a esto, sólo entran en contacto social 
a través del intercambio de los productos de sus trabajos, estos produc -
tos adquieren la fonna de mercancfas; éstas a su vez, poseen un valor de 
cambio y la producción generalizada de mercancfas sólo es posible si e_! 
te valor de cambio las confronta, independientemente, como dinero" Él. 

Para Brunhoff §/, esta "polaridad" entre moneda y mercancfa se expresa en 
la necesidad de las mercancfas de convertirse en moneda, es decir, de ser 
validadas socialmente. la necesidad de la validación social de los trab~ 
jos privados se manifiesta por lo que Marx llama "el salto mortal de las 
mércancfas"; dicho de otra manera, las ·mercancfas deben acreditar su va­
lor de cambio al ser intercambiadas por dinero (realización) en el merca­
do. En este sentido, se señala que esta obligación monetaria expresa las 
condiciones sociales de toda producción mercantil • 

. 1.2 Las funciones del dinero. 

El anllisis de los problemas monetarios, y en especial de la inflación,r~ 
quiere recuperar el anllisis de Marx sobre la mercancfa·y la moneda, cuyo 
resultado, como vimos anteriormente, fue entender que el dinero es expre­
sión de una relación social y no sólo un aspecto puramente técnico del i!!, 
tercambio mercantil, lo cual también implica explicitar las diferentes --

!/ Yaffe,. D. y P. Bullock "La inflaci6n, la crisis y el auge de la pos­
guerra", Crlticas de la Economla Polltica, No. 7, Edic. El Caballito, 
MAxico, abril-junio 1976, p. 32. 

~/ E. Mandel, op. cit., p. 396. 

§/ Suzanne de Brunhoff Estado y Capital, Edit., Villalar, Madrid, 1978, 
p. 53. TambiAn puede verse la apreciaci6n de Michel Aglietta Regu­
laci6n y Crisis del Capitalismo, Siglo XXI, Edit., MAxico, 1966, es­
pecialmente los capltulos 5 y 6, pp. 239-336. 
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funciones que cumple el dinero en el tiempo y el espacio mercantil. 

En su an!lisis del dinero en la·circulaci6n mercantil, Marx establece las 
caracter1sticas de las funciones del dinero cuya particularidad queda de­
terininada esencialmente por la reproducci6n del equivalente general en la 
producci6n mercantil capitalista. Este an~lisis supone el oro como la -­
mercanc1a dineraria. 

a).- /oledida de los valores y patr6n de precios. 

Esta funci6n tiene import~ncia en tanto a través de ella se explicitan 
las caracter1sticas de la determinaciOn del precio de las mercanc1as. 

Como ya vimos, el dinero proporciona el material para la expresi6n del v~ 
lor de las mercanc1as. "En cuanto medida del valor, el dinero es la for­
ma .de manifestaci6n necesaria de la medida del valor inmanente a las mer­

. canc1as: el tiempo de trabajo" l/. La expresi6n dineraria de los valo -
res mercantiles constituye su precio, de ah1 que "El dinero, en cambio,no 
tiene precio alguno. Para participar en esa forma relativa unitaria del 
valor de las demas mercanc1as, tendr1a que referirse a s1 mismo como a su 
propio equivalente" §/. 

Yaffe y Bullock apuntan que "El nombre en dinero de la cantidad de oro --· 
que expresa el valor de cambio por la que se cambia es el p11.~c-i.o de esa 
mercanc1a. Es una relaci6n social que expresa la conmensurabilidad de -
las mercáncfas fundada en su naturaleza común de productos del trabajo(s~ 

11 K. Marx E1 Capita1, Tomo I, Vol. I, Sig1o XXI Edit., M6xico, 1976,p. 
115 • 

.!!/ Ibid., p. 116. A este respecto Mande1 sefta1a 1o siguiente: "La no­
ci6n •.. de •precio de oro•, tal como se emplea en la literat~a eco­
n6mica contempor&nea, carece de sentido desde e1 punto de vista de 
la teorla marxista del valor. E1 precio de las aercanclas expresa su 
valor en dinero. es decir, en oro, que no s6lo es la medida de los 
valores sino tambi~n el estandar de los precios. El 'precio del oro' 
serla por tanto 1a expresi6n de1 va1or de1 oro en oro. Lo que rea1-
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cial) abstracto. Sin embargo, las mercancfas se cambian por dinero sOlo 
desputs de que han sido .idea.bnlZ.ILte transformadas en precios. En el esta­
blecimiento del precio de las mercancfas, la cantidad del dinero reulrnen­
te disponible no tiene importanciél. las mercancfas se transforman prime­
ro en dinero idealmente antes de que tenga lugar el intercambio" 21, el 
precio es entonces como expresión monetaria del valor una fonna ideal,"En 
su funciOn de medida de valor •.• el dinero sirve como dinero puramente fi 
gurado o ideal" lO/. Esto nos lleva a la consideraci6n de que los valo-: 
res de las mercancfas se transforman en cantidades de oro figurado, en di 
ferentes·magnitudes de igual denominaci6n, magnitudes que deben vincular­
se a una cantidad fija de oro que sirva de unidad de medida, de patrón de 

·precios. "En toda circuldción metalica ••. las denominaciones del patrOn 
de peso, preexistentes, son tambi6n los nombres originarios del patrOn di 
11erario o patrOn de precios. 

En cuanto medida de los valores y como patrón de los precios, el áinero -
desempena dos funciones completamente diferentes. i"iedida de los valores 

.es el dinero en cuanto encarnaciOn social del trabajo humano; patrOn de 
los precios, como peso metlilico fijo. En cuan·i:o medida del valor.el din.!1_ 
ro sirve para transformar en precios, en cantidades figuraáas de oro, los 
v~.lores de las variadfsimas mercancfas; en cuanto medida de los precios, 
mide precisamente esas cantidades de oro" ll/, de ahf que los cambios en 
e.1 :valor_ del oro no afectan sus funciones de medida del valor ni de ser 
patr(in de precios. "los precios de las mercancfas sOlo pueden aumentar de 
manera generalizada si se mantiene constante el valor del dinero y aumen­
tan los valores de las mercancfas o si, permaneciendo 6stos in~lterados,-

-el valor del dinero baja. Y a la inversa" 12/. 

9/ 
. '10/ 
. - 11/ 

w 

mente quiere decirse con esa ~xpresi6n es e1 •valor' de las monedas. 
es decir, 1a cantidad de oro que una unidad de una moneda representa. 
La, f6:rmu1a 'e1 precio del oro es de 35 d6larés de onza' rea1mente -­
significa •un d6lar representa 1/35 de una onza de oro•• (op. cit.p. 
415). 

·Yaffe y Bullock, op. cit., p. 33 • 
X. Marx, El Capital, op. cit., p. 117 • 
Ibid., pp. 119-120. 
Ibid., p. 121. 
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b).- El dinero como medio de pago y medio de circulaciOn. 

En su calidad de medida de valor que se expresa como medida ideal, el din~ 
ro para poder desarrollar sus funciones practicas de valor de cambio de 
las mercancfas tiene que convertirse de dinero (oro) imag'inario en dinero 
(oro)real. es decir, como dinero constante y sonante, 1os medios de circu­
·laciCin deben expresarse realmente. El medio de circulaci6n como reflejo -, 
de los precios de las mercanc,as puede ser sustituido por signos de valor, 
como el papel moneda, la propia circulaciOn de mercanc1as hace posible la 
sustituciCin del oro por sus s1mbo1os en su funci6n de medios de circula -­
citin. 

Sin embargo, el signo monetario tiene necesidad de tener una validez so - ·· "' 
cial para convertirse en stmbolo de la moneda metalica. Esta validez so-
cial se establece a través del Estado con el establecimiento del curso fo.r. 
zoso en el espacio de la circulación interna. La cantidad de papel moneda 
en circulaci6n depende o sCilo puede representar, por tanto, la cantidad de 
oro socialmente necesaria para que opere la circulación mercantil; asf si 
por ejemplo la emisiCin de papel moneda es de 10 millones de pesos, y dada 
su velocidad, solamente se necesitan 5 millones, el "valor" de la masa de 
billetes es de 5 millones. 

Ahora bien, segQn Marx, existen otras funciones del dinero (medio de pago, 
medio cie atesoramiento o reserva de valor, y dinero mundial), en las cua­
les no puede aparecer idealmente (medida de valor) o sustituido por signos 
{medio de circu1aci6n), sino que tiene que aparecer cerno moneda o dinero -
propiamente dicho, como "encarnaci6n adecuada .de valor", en su cuerpo met! 

. lico, "como equivalente real de las mercanc1as o como dinero-mercanc,a". 

Las funciones del dinero como medio de pago y como medio de atesoramiento 
constituyen la base objetiva o¿l cr~dito. Al respecto s. de Brunhoff, si­
guiendo a 1"arx, apunta que: "En la operacilin de venta a crédito el dinero 
funci.ona 'como medio de compra ideal', la mercancfo cambia de manos frente 
a una promesa de acuerdo a una fecha cierta. Acreeedor y deudor hacen su 
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aparici6n. Esto en nada cambia la constricci6n monetaria, a no ser su e!!. 
rtquectmiento por la mayor complejidad de su expresi6n: la converst6n de 
-las mercanc,as en moneda asume, en este caso, la forma de la necesaria 
convertibilidad de las obligaciones en moneda. Se encuentra una especie 
de 'polaridad' entre moneda y crédito, derivada de aquella fundamental (JJe 

opone la moneda a las mercancfas y el trabajo social a los trabajos priva 
dos. 

Las deudas privadas pueden compensarse (saldo nulo), pero no regularse 
por s, mismas .•• 'La funci6n de la moneda como medio de pago implica una 
contradicci6n sin término medio. Mientras los pagos est~n balanceados, -
funciona Onicamente de manera ideal, como moneda para la contabilizaci6n 
y como medida de valores. Pero desde que los ?agos deben efectuarse real 
mente ya no se presenta como simple medio de circula~ión, como forma tran 
sttiva que sirve de intermediario entre los desplazamientos de los produs_ 
tos, sino que interviene como encarnaci6n individual del trabajo social, 
Onicamente como realizaci6n del valor de cambio, mercancfa absoluta. Esta 
contradkciOn estalla en el momento de las crisis industriales o comercia 

·les, a las cuales se les ha dado el nombre de crisis monetaria" 13/. -

1.3 La cantidad de dinero y los precios. 

Si partimos, con Í'larx, de aceptar que el precio de las mercancfas es la~ 
presi6ri o "fonna monetaria" del valor, el problema de los precios, en un 
·anllisis marxista del dinero, debe considerarse como una relación entre -
._los cambios del valor de las mercancfas y los de la mercancfa dinero. 

Esta consideraci6n es importante en la medida que permite conocer los ca~ 
b1os en los precios de las mercandas y, por tanto, la determinaci6n de 
la cantidad de dinero en circulaci6n necesaria para la realizaci6n de las 
,llll!rcanc,as. Es decir, i'larx reconoce la relaciOn directa entre la masa de 
dinero y la velocidad de su circulación con las variaciones en los pre --

!_;!/ $. de Brunhoff y J. Carteiier, op. cit., p. 209. 
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cios de las mercancfas a realizar, por tanto, los precios determinan - -
el volumen de dinero en circulaciOn. La suma de los precios de las mer -
cancfas (relaci6n entre los valores de las mercancfas y el valor de la 
mercancfa dinero), divididos por el número de rotaciones de la pieza din~ 
raria (su velocidad) determinan la cantidad de dinero en circulaciOn. La 
relaciOn de causalidad parte de los precios (valores) de las mercancfas y 
de la velocidad de cir~ulaci6n hacia la cantidad rie medios circulantes. 
Como senalan Yaffe y Bullock retomando a ~arx "El precio de las mercan -­
cias varfa inversamente al valor del dinero, y la cantidad de dinero va­
rfa directamente con el precio de las mercancfas, dada la velocidad con~ 

tante de la circulaci6n del di~ero. Esta cantidad de dinero ne cambia,c.2 
m0 quisieran los "monetaristas", a causa de su funci6n como medio de cir­
culaci6n, sino porque es la medida del valor. Esta claro, entonces, que 
los movimientos del dinero eX?resan la circulaciOn de mercancfas, y no,cQ 
mo parece, que la circulaci6n de mercancfas resulta del movimiento del d.! 
nero ••• si suponemos un valor fijo del oro, y una velocidad constante de 
la circulaci6n del dinero, la cantidad de dinero esta detenninada por la 
suma de los precios que habran de realizarse. Si los precios est!n dados, 
la suma de los precios depende de la masa de mercancfas en circulaci6n; y 

si la masa de mercancf~s es constante, la cantidad de dinero circulante -
varfa de acuerdo con las fluctuaciones en los precios, •• , esto es cierto 

_en lo tocante al capital total, independientemente de que los precios re­
-flejen con precis16n el valor en el caso individual; ya que es imposible 
que el precio total exprese otra cosa que el valor total" (op. cit., p. 
35). 

Para continuar es necesario distinguir entre dos tipos de circulaciOn mo­
-netaria, con dinero met!lico y circulaciOn de papel moneda inconvertible. 

En el primer caso la cantidad de dinero en circulaci6n queda determinada 
total de los precios de las mercancfas y por la velocidad del 

Si hay un aumento de la suma de los precios mercantiles (por una 
- _ cafda de la productividad), coil una velocidad constante, la cantidad de 
- dinero en circulaci6n se incrementara. A la inversa, si ocurre un desee!!_ 
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so en la suma total de los precios de las mercanctas (por un aumento ele -
la productividad) se retira oro de la circulacHSn a trav~s del atesora­
miento o de su uso fodustrial. El incremento de la velocidad de circula­
c'ión economiza dinero y un descenso, implica mayores necesidades de circ.!! 
lante. 

'También es importante señalar que los cambios técnicos en la producción·­
del.oro (aumento o disminución de su valor por mayor o menor productivi -
dad.en las miilas de oro, por ejemplo), hacen aumentc:.r o disminuir, en r~ 
lación directa, los precios mercantiles y, por tanto, la cantidad de din~ 
ro niet~lico en cir.culaci6n. Así por ejemplo, dada la productividad en -
la producci6;1 de mercancfas, una disminución del valor del oro (por aume.!!. 

·to de la productividad en su producción) requerir! que se inyecte mas oro 
en la circulación, y que aumente la producción de oro y los precios de -
las mercancfas, ya que el contenido en oro de las unidades monetarias h~ 

br& disminuido y se requerir! una mayor cantidad de dinero en circulación. 
Este ejemplo es importante porque se trata de un aumento de precios que -
no es. propiamente inflación. Esta tendrfa lugar cua;ido se exceden las n~ 
cesidades sociales de la circulación a través de la sobreemisión de papel 
moneda y dinero crediticio. Cuando el dinero met&lico es sustituido por 

.signos monetarios de valor, la cantidad de estos signos queda también de-
--teniiinada por las leyes que rigen al dinero met!lico, siempre y cuando no 

-excedan a ·la cantidad óe oro que representan en la circulación, si es asf, 
el papel moneda convertible se devaluar! inmediatamente. 

Para el caso de papel moneda inconvertible se alteran las relaciones de -
causalidad entre. la suma de los precios mercantiles y la cantidad de clin~ 
ro en circulación. 

Es ·decir, los precios mercantiles van ahora a depender del valor que re­
presenten las unidades monetarias de papel moneda de curso forzoso, el -
cual queda_ d.eterminado -dado el valor de las mercancfas y su propia velo­
cidad de circulaci6n- por la cantidad de dir.ero (papel moneda) y el nivel 

·del crAdito (dinero crediticio). No nos confunclamos, la masa de valor --
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.que representa el papel moneáa sigue siendo detenninada por la suma total 
de precios mercantiles y la velocidad de circulación, de tal suerte que, 
como senala Orozco, por ~ás que se lancen nuevas cantidades de unidades -
mónetarias a la circulación, su valor total no cambiar& pero su valor unl 
tario se reducirá en relación directa al aumento de su cantidad. 

Como señ!.la lliarx "La cantidad de billetes de papel está, pues, determina­
do, por la cantidad de dinero-oro que representan en la circulación, y c~ 

.mo son signos de valor porque lo representan, el suyo queda detenninado -
. sencil_lamente por su cantidad" 14/. As~, la relación causal entre los 
precios y la cantidad de dinero en circulaciór. queda totalmente "inverti-
da" .cuando ei dinero rr.etálico es sustituido por papel m:ineda inconverti -
ole. La cantidad de unidades monetarias aparece como autónoma y las va -
r.iaciones de los precios que se expresan en estos signos monetarios de v~ 
lor, dependen de la rapidez con que aumente o disminuya la cantidad de t~ 
les signos monetarios. 

En general podemos ubicar la existencia de dos corrientes del marxismo 
qué analizan.la inflación contempor&nea. Una destaca los aspectos cuali­
·tativos -S. de Brunhoff y Aglietta-, y otra, los cuantitativos del dinero 
.·como i'landel y la corriente inglesa 15/. Para ambas la inflación es una -
. caracter,stica intrtnseca al capitalismo moderno, cuya manifestación real 

se asocia al establecimiento del papel moneda de curso forzoso. También, 
. ambas parten del análisis de Marx sobre los signos de valor y de que la 

1nflaci6n es el resultado de las necesidades crecientes y las nuevas for­
mas que adopta el financiamiento de la acumulación de capital a partir del 
curso forzoso y, por tanto, de la propia crisis capitalista actual. Damos 
por ·supuesto que la crftica al manetarismo, principalmente, y al keynesi_! 
nismo es el marco de referencia general y el punto de partida de sus anll­
lis1s sobre la inflación. 

!!/ 

!Y 

K. Marx, Contribuci6n a la Critica de la Econom1a Polltica, Ed., de 
Cultura Popular, So. Edici6n, M6xico, 1974, p. 141. 
Véase M. Crezco, "La Concepci6n Marxista: de la J:nflaci6n'; mimeo, DEP 
FE. UNAM, ~xico, noviembre 1986. Para nosotros esta separación, eñ 
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2.- La escuela francesa: Brunhoff, Cartelier y M. Aglietta. 

El punto de partida del an&lisis es la consideraci6n del dinero como rel~ 
cilin sociai. El dinero es el nexo social en una sociedaci de productores 
privacios cie mercancfas, mediante el cual se lleva a cabo la validaci6n s_!! 
cial, en el mercado, de los trabajos privados. Este nexo se fundamenta 
en la "polaridad" moneda-mercancta cuya expresi6n es la ";iecesidad absol.!!. 
ta" de que las mercandas se conviertan en dinero 16/. 

Esta.relaci6n·se puede mostrar atendiendo -la circulaci6n mercantil abso­
luta (simple) simbolizacia por M-D-M (mercancfa-dinero-mercancfa). 

La crisis ser1a la expresi6n de la ruptura cie esta unidad e;i.tanto separ~ 
cilin, temporal y espacial, de sus momentos. Según Brunhoff y Cartelier 
.esta ruptura significada la 110 va.U.dau61i de los trabajos privados pro 
ductores de mercancfas. Para í~arx "De esta manera nuestros intercambi~ 

tas descubren que la misma divisi6n del traba~o. que hace de ellos produ~ 

estricto sentido, no es tan tajante como señala Orozco. Sin embargo, 
si existen algunos elementos suficientes para poder diferenciar en-­
tre aiilbas corrientes. Se trata de aspectos cuanti.tativos en tanto 
se hace hincapié en la determinación de la cantidad de dinero en cir 
culación y su relación con el proceso de acumulación de capital. Los 
aspectos cualitativos refieren la relevancia de considerar a1 dinero 
c~mo una re1aci6n social Cesto no implica, por supuesto, que los de-
aills .no lo consideren asi), de tal suerte que la inflación es una for 
ma de la crisis capitalista desde su posibilidad formal (abstracta)y 
su posibilidad real con el curso forzoso. Asi los puntos claves son 
la_discusión de conceptos como oferta monetaria, polltica monetaria. 
dinero, el papel del Estado, etc. 
Por as1 decirlo, en este caso se hace un tratamiento et!s te6rico,abs 
:tracto: En el otro, se privilegian los elementos histórico-concre ::: 
.tos. 

Aglietta lo expresa asi "El intercambio no esta contenido en las CO!!. 

diciones de producci6n. Es una socialización de los trabajos priva 
dos. Y esta socialización es un proceso general de metamorfosis del 
vaior cuyo eje· es el dinero, que 9s una mercanc!a esencialmente·dife 
rente ·de las dem4s. Por eso, la realizaci6n de las mercanclas, a­
trav6s del intercambio, adopta la forma de una restricci6n monetaria". 
Regulación y Crisis ••• , op. cit., p. 286. 
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tares priva~os independientes, hace ael desarrollo de la producci6n soci 
al y de las relaciones que ella crea, algo completamente independiente -
de sus voluntades, de tal suerte que la independencia de las personas 
unas frente a otras, encuentra su complemento obligado en un sistema de 
dependencia recfproca, impuesto por las cosas" 171. Para los autores,e§_ 
ta dependencia "impuesta por las cosas" serta la constricciOn monetaria, 
independiente de las distintas formas de moneda e inherente a la produc~ 
cHln mercantil. 

En suma, la incapacidad de la validaci6n sccial de las mercancfas (valor 
de uso-valor) es la que implica la posibilidad fonnal de la crisis y -

la manifestaciOn de la inflaci6n como un elemento (en este caso, formal) 
de la crisis. Asf mismo, la"constricción monetaria"puede entenderse mc'is 
si la "necesidad absoluta" de las mercancfas de convertirse en moneda se 
liga a las funciones del dinero, en especial su función como medio de P.i! 
go, que como ya vimos, debe representar realmente la encarnación indivi­
dual del trabajo social. Por tanto, para Brunhoff y Cartelier "La infl!!_ 
ción es formalmente posible cuando, al funcionar la moneda como medio de 
pago, la constricci5n monetaria se efectúa por intermedio de prc'icticas -
estatales vinculadas al curso forzoso" 18/. Sin embargo, esta practica 
estatal esta sujeta a la "constricción monetaria" mundial; de ahf que e§_ 

ta ¡¡ractica "sOlo se desarrolla en el seno de relaciones sociales contri!_ 
dictorias que la producen y de las cuales no puede liberarse ••• [en] ••. 
esa mediatizaci6n estatal de la constricciOn monetaria se encuentre la 
posibilidad de la inflaciOn" ¡g¡. En otras palabras, el origen de la i.!!. 
.flaci6n se puede ubicar en dos planos: a).- TeOrico, a trav~s del anc'ili 
sis de M-D-M; y, b).- HistOrico, con el establecimiento del curso forz.Q_ 
so a rafz de la Gran DepresiOn de 1929. 

17/ 

18/ 
19/ 

K. Marx, El Capital, Tomo I, citado por s. de Brunhoff y J. Cart~ 
lier "Un an4lisis .... ", op .. cit., p. 208. 

Ibid., p. 210. 

Ibid. 
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ia recuperación econOmica significó cam~ios fundamentales en la acumula­
ción de capital, la reproducción de la fuerza de trabajo y a nivel del Es 
tado 201. De las condiciones que hicieron posible la recuperación desta: 
caremos tres que sen claves en el anAlisis de Brunhoff sobre la inflación: 
1).- Establecimiento del dinero de curso forzoso 211; 2).- El nacimiento -
de la polttica económica; y, 3).- La modificación polftica de las rela -
clones entre capitalistas y obreros y de ambos con el Estado. Para Brun­
hoff la acción estatal sólo puede ser considerada como polttica económica 
_si se contiene en "un cometido global de caracter económico" 2_21; aunqu~ 
los aspectos fundamentales del intervencionismo estatal son la gestión de 
la fuerza de trabajo y la gestión de la moneda (reproducción del equiva -
lente general), no es sino hasta los treinta que la polftica económica-lo 

-~ - cual marcó su propio nacimiento- engloba estos aspectos esenciales·, con­
virtiéndose en su objeto ~eneral. 

Del analisis de la gestión estatal óe la moneda S. de Brunhoff desprende 
su explicación de la inflación. Como ya indicamos, en el plano histórico 
la posibilidad fon;¡¡¡l de la inflación surge al mismo tiempo que la polft! 
ca económica con la instauración óel dinero de curso forzoso y la imposi­
bilidad de sustraer el intercambio mercantil a la "restricci6n monetaria". 

SegQn Brunhcff, la inflación pasó de la posibilidad a la realidad en el -
mome;1to en que el Estado a través del banco central se convirtió en el 
prestamista y garante en "última instancia" de las deudas privadas banca--· 
rias. lo cual significa una "seudo validaci6n" de los trabajos privados -
cuyo resultado· es la-desvalorización del dinero nacional. Para iniciar el 
proceso productivo ei capitalista necesita •óelantar capital-dinero {O) -

_para .la compra de medios de producci6n y fuerza de trabajo, sin embargo, 

. 20/ V~ase, s. de_ Brunhoff, Estado y Capital, op. cit. 
21/ Elemento clave, se9Gn Brunhoff, en lograr la vinculaci6n entre el -­

•circuito financiero privado y el circuito financiero ptlb1ico". 
Zbid;, p. 90. 

22/ Zbid., p. 85. 
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"el capil;alista industrial no tiene siempre con que adelantar D. Por- tan 
to. pide prestado de diversas maneras, especialmente a los bancos. El cr! 
dito facilita la financiación de la acumulación capitalista. merced a la 
prefinanciación ••• El banco que concede el cr§dito anticipa la valida -­
ción social de las mercancfas producidas por el industrial ••• efectOa una 
"anteva li daci ón" privada de los trabajos privados. [Ahora bien] El Ban 
co Central emite billetes inconvertibles en oro. El banco que ha presta-
do .al industrial debe, por su parte, ser capaz, permanentemente, de 
biar su propia moneda (el depósito) por billetes del Banco Central. 

cam­
Cua.!l 

do este cambio se hace por billetes en curso forzoso, el Banco Central -­
concede a los trabajos privados una "seudo-validación socia 1" inmediata a 
escala nacional. Los billetes no son validables socialmente (son incon -
vertibles en oro) y no representan el anticipo de una futura producción -
(este .es el caso únicamente del depósito bancario), su emisión constituye 
un debi.litamiento de la relación moneda-mercancfa. Ella introduce la P.Q. 
sibilidaó de una desviación ir.flacio~ista; es decir, un alza de los pre -
cios de las mercancfas como consecuencia de un debilitamiento del signo 
monetario" 23/. 

_ Ffoalmente, como bien apunta M. Orozco 241, para Brunhoff el punto de Pª!: 
. : tida esencial para el an3lisis de la inflación es el concepto de móneda"; 

y·el punto de partida de ésta, el analisis de la economfa mercantil, la -
cual es necesariamente una economfa monetaria ••• Concebir la economfa 
mercantil como una economfa monetaria implica entender la formación de la 
mo~eda como una relaci~n socio-económica ... " 251. Este punto de vista se 
confronta radicalmente con la visión monetarista y su consideración de la 

:- »-dicotomfa entre el sector real y el monetario, asf como del caracter ex-ó-
geno de la oferta monetaria y su caracterizaci6n de Estado y poHtica mo-· 

· netaria que conllevan estas consideraciones. El conocimiento objetivo y 

·~ Ibid., pp. 175-1761 v~ase tambi~n el capitulo II "Gesti6n Estatal de 
la Moneda•. 
M. Orozco, La concepci6n ••• , op. cit., p. ll y ss. 
Ibid., pp. 11-12. 
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c1ent,fico de la inflaci6n, segOn Brunhoff, s61o puede hacerse si se criti 
can las bases te5ricas mistificadas del monetarismo y se recupera la teo­
r,a monetaria de ~arx. 

El an!lisis ele 1"1. Aglietta, en cuanto al punto de partida, es muy similar 
al de S •. de Brunhoff. Para este autor la creaci6n de dinero bancario~§/ y . 

la "seudovc.1idac16n" de los trabajos privados por el Estado a través del 
banco ce.1'\tral, son la causa principal de la inflaci6n. As, Aglietta seña­
la .que la inflacifü¡ ".es una plíróida del valor del equivalente general pr.Q. 
vocada·por una disminuci6n de la circulaci6n de las mercanc1as" 27/. Al 
igual que s~ de Brunhoff, señala que la ruptura de la continuidad del cir~ 
cuito M-D-M tendr! como resultado una 110 val.i.da.dón de los trabajos priva­
clos. El. desarrolfo del intercambio mercantil y, por tanto, del crédl\:o al 
mismo tiempo que permite economizar dinero en la circulaci6n, no puecle eli 
minar (las ventas a crédito) la "restricci6r. monetaria" ya que s61o ha an­
tevalidado socialmente los trabajos privaclos. Como señala i'I. Orozco "su 
validaci!ln.es pospuesta y queda rodeada de una aureola de incertidumbre y 
su ratificaci6n queda en funci6n de que los créditos se conviertan efecti-
vamente en dinero o sean saldados po; compensaci6n de pagos" 28/. 

En caso de no llevarse a cabo estos pagos, es decir, que las deudas no se­
an coinpensadas, se pone en peligro la estabilidad del sistema bancario en 

' 'su,. conjunto. Sin embargo• la solvencia del sistema debe ser conservada a 
icida costa. Esto s61o es posible si las deudas se 1 iquidan con dinero cen 
tral', de curso forzoso. Este car!cter del banco central de prestamista en 
uoltiina. instancia" del sector privado conforma una "seudo va11oaci6n" de 

···los. trabajos privados productores de mercanc1as, lo cual se exptesa en una 

"erosi6n" del dinero nacional, su desvalorizóci6n. 

Aqlú·bay un punto de contacto con E. Mandel.. Véase m4s adelante 
apartado 3 de este capttulo • 

. M. ·Aglietta, Requl.aci6n ••• , op. cit., p. 324. 
M. órozco, •La concepc;i6n ... 11

, op. cit., p. 3. 

el 
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3.- El cuantitativismo marxista: Mandel y la corriente inslasa*. 

Esta corriente acepta que existe una relaciOn directa entre el incremento 
de lacantióad de óinero y el aumento de los precios. A pesar de esta 
aparente similitud con los monetaristas, todos coinciden en que el probl~ 
ma de la inflac10n debe vincularse con la producciOn; en otras palabras, 
la inflaciOn serta una manifestaciOn de la sobreacumulaciOn de capital,es 
decir, expresiOn de la crisis, de esta manera la tendencia a la catda de 
la tasa de ganancia y la crisis estarfan en el fondo de la explicaciOn óe 
la inflaciOn. 

Como ya indicamos en la introducciOn a este y al anterior apartado, al 
igual que la corriente francesa, estos autores consideran a la inflaciOn 
como.una caracterfstica intrfnseca al capitalismo contemporane~, cuyo or.:!. 
gen histOrico se asocia al establecimiento del curso forzoso. Sin embar~ 

.go, para Mandel, Yaffe, etc., a diferencia de los franceses, lo importan 
te es explicar la cantidad de papel moneda y de dinero bancario como re­
sultado del· movimiento contradictorio ¿e la acumulaciOn de capital.En con 
traste, por ejemplo, Brunhoff señala que de lo que se trata es de oponer 
"a .lii concepciOn cuó.ntitativa de la moneda una concepciOn cualitativa: la 
moneda es, segQn r.osotros, una relaciOn social particular, funcionando al 

: _ niv(!l de la circulación y debiendo plegarse a ciertas reglas para ser re­
producida COll!ó) equivalente ge,1eral; todas las cuestiones concernientes a 
la cantidad de moneda en circulaciOn se subordinan a los problemas del v~ 
lor, de los precios, de la circulaciOn financiera y de la reproducciOn 
del capital" 291. 

Para Mandel la causa de la inflaciOn es "El aumento en la cantidad de di­
nero, esto es, de pó.pel moneda y dinero bancario, fue asf la causa t6cni-

* Hos referi.Clos a P. Walton y A. Gai:ible, El capitalismo en crisis, La 
Inflaci6n y el Estado, Siglo XXI, Edit., México 1977; y a D. Yaffe y 
P. Bullock, •La inflaci6n, la crisis •.• , op. cit. 

29/ s. de Brunhoff, La Poi1tica Monetaria, Siglo XXI, Edit., México,1980, 
p. 163. 
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ca inequfvoca y directa de la inflación del dólar. La cantidad de dinero 
creció mucho mas rapfdamente que el volumen de la producción ffsica [y en 
sentido contrario a la gran cafda del valor (precios-oro) de la masa de 
mercancfas]'"30/. TambH!n Gamble y Walton coinciden al seilalar que "La 
verdadera causa de la inflación es la expansión que ha hecho el gobierno 
de la oferta monetaria y el crédito; para financiar sus gastos y mantener 
la prosperidad [el pleno empleo], al hacer seguro que los bienes produci­
dos por la industria podr4n ser vendidos con un beneficio" 31/. Por su 
parte, Yaffe y Bullock consideran que la inflación no es causada por la 

· acción de monopolios para obtener ganancias extraordinarias sino de la 
necesidad del capital, er. general, de mantener las condiciones de rentab!. 
lfdad para garantizar su reproducciOr.. En e tras palabras, el poder de 111.2 

· nopolio es· usado para impedir c;ue caigan los precios como resultado del 
aumento de la productividad; se fijan precios para mantener la tasa de g~ 

nancia e incrementar la acumulación de capital, de tal suerte que "se am­
plfa el crédito, de modo que la oferta de dinero (dada su velocidad de -
circulación) aumenta con mayor rapidez que la masa de valores producidos, 
entonces, los aumentos de la productivioad no llevar4n a un descenso equ! 
valente de los precios, sino que m4s bien se depreciara la moneda. Even­
tualmente, la oferta de dinero, a fin de pennitir la realizaciOn de los 
precios relativos cada vez mas altos, necesarios para mantener la lucrat.! 
vidad, aumentar4 con tal velocidad que el nivel general de precios empeZ-ª. 
r! .ª subir, a pesar de los aumentos de la productividad" 32/. 

En suma. para estos autores la causa de los cambios, al alza, de los pre­
cios no esta en el car4cter monopólico del mercado, sino que es el resul 
tado del proceso dti acumulaciOn de capital. Por su parte, 

, que la. inflación sOlo es un co.1cepto significativo en el 
Mande! seilala 

caso del papel 
.moneda*¡ de ahf que la inflacHin "secular" aparece desput!s de la Gran De-

.,!!!/E. Mande!., El. capitalismo .... op. cit., p. 417. 
31/ A. Ga.mble y P. Walton, op. cit., p. 54. 
32/ D •. Yaffe y P. Bull.ock, op. cit., p. Bl. 
:;- Mandel distingue en su anAlisis tres formas del dinero: dinero metA-
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presi6n de 1929-1932. A partir de aqu1, la "inflaciOn permanente instit.!!_ 
cionalizada" se convirtió en la polttica económica por excelencia para S.!!. 
perar o prevenir la crisis econOmica (keynesianismo). Ahora biett, senala 
i'iandel, au;ique técnicamente la inflación pennane;ite aparece con la exten-
sión del dinero bancario desde fines del siglo XIX, esta inflación 
de la sobreemisión de crédito (y de dinero fiduciario) por parte 

parte 
de los 

bancos que representa "la tendencia del capital financiero de 1ndependi -
zar" el crédito de las necesidades y restricciones productivas. En otras 
palabras, en el per1odo de la preguerra el gasto público {déficit) fue la 
principal fuente inflacionaria. En la posguerra " •.. la principal fuen­
te de inflaci6n fue la expansión de los sobregiros sobre cuentas corrien­
tes garantizados por los bancos al sector privado, y cubiertos por los 
bancos centrales y los gobiernos .•• " 331. Mandel concluye considerando -
que "La inflación permanente es el mecanismo especHico del capitalismo -
tard1o para frenar un rapido descenso de la tasa de plusva11a y de la g~ 

nancia bajo condiciones COJ•unturales de acumulación de capital relativa -
mente rapida y niveles de empleo relativamente altos" 34/. 

Como ya indicamos, para esta corrien'.:e la tendencia a la ca1da de la tasa 
de ganancia y su resultado, la crisis, son los elementos esenciales que 
explican la inflación contempor~nea. En este sentido, cobra 
la caracterizaciOn que hacen los autores del papel del Estado ::¡ 

ciOn con los procesos inflacionarios. 

relevancia 
su rel~ 

La funciOn del Estado como "administrador de la crisis" puede llevarlo a 
una hipertrofia y a una crisis fiscal 351; de tal suerte que el d~ficit 

33/ 
34/ 
35/ 

lico, cuyo valor se determina por la cantidad de trabajo socialmente 
.necesario para su producción; el signo monetario convertible,para el 
cual rigen las mismas leyes del dinero met~líco siempre y cuando no -
se emita en exceso; y, papel moneda inconvertible cuyo va1or s6lo se 
determina po6~ 6e.6.:tum a través del mercado (op. cit., p. 400 y ss). 
E. Mandel, op. cit., p. 406. 
J:bíd.. p. 411. 
v~ase James O'Connor Estado y capitalismo en la sociedad norteamerica 
na, Edic., Periferia, Buenos Aires, 1974; D. Yaffe y P. ~uliock, La 
Tñflaci6n ••• ", op. cit. 
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presupuestal es fi:ianciado cada vez mas con. la emisi6n de circulante o con 
la.ampliaci6n de crédito interno que rebasa las necesidades de los canales 
circúlatorios. As~. Mandel, Yaffe y Bullock asocian esta creciente expan 
si6n crediticia y, por tanto, de la oferta monetaria con la caf.da de la 
rentábilidad. Sin embargo, como apunta Orozco, "estos autores destacan el 
desarrollo del crédito privado coma el mecanismo cantrarrestante de la. ten 

• dencia a declinar de la cuota de ganancia y descuidan los efectos que los 
subsidios estatales y el gasto público en general tienen en la rentabili -
dad capitalista" 36/. 

Esta ampliaci6n del crédito no s61o actúa aumentando la escala de realiza­
ci6n de las mercanc1as, sino que también permite realizarlas a los nuevas 
precios .mas altos, fijados para mantener un& rentabilidad suficiente. Ta!!! 

.·bién· esta expansi6n crediticia conlleva el desarrollo y fortalecimiento -­
del capital financiero y del capital monopolista, es decir, se destaca"el 

'doble· mecanismo a través del cual el engranaje del crl!dito apalanca la re­
_producci6n del capital: por un lado, porque permite el incremento siste­

·m1tico de los precios y, can ello, según los autores, de las ganancias ca­
pitalistas, a la par ~ue financia la propia expansi6n de la acumulaci6n in 

· dustrial; y, por otro, afianza y desarrolla los v1nculos org&nicos entre 
.bancos-industria-Estado" 37/. 

:Por Qltimo, aunque en el analisis de esta corriente, en general, se descu! · 
da la consideraci6n del dinero como relaci6n social, de la reconstruccilln 
de conceptos claves en la problem&tica monetaria,* etc., su anlllisis tiene,. 
la virtud de privilegiar los aspectos de la valorizaci6n del capital y de 
destacar el papel del Estado como factor de contratendencia a la ca1da de 

• la tasa de ganancia, as1 como la relaci6n entre dinero, precios y la cri-­
del Estado. 

36/ M. Orozco, •La concepci6n ••• ", op. cit., p. 31. 
"l1/ Xbid., p. 32. 
* Nos referimos, por ejemplo, a las nociones de oferta monetaria y sus 

represeritaciones emp1ricas, el concepto de po11tica monetaria, etc., 
tal y como 1o realiza s. de Brunhoff. 
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4.- La polémica sobre Marx y la Teor1a Cuantitativa. 

A la par del creciente interés de las corrientes marxistas sobre los pro­
blemas monetarios y financieros actuales del capitalismo, al seno del ma.r 
xismo se ha desarrollado una importante polémica sobre la inflaci6n que 
involucra principalmente a dos de los te6ricos marxistas contemporllneos 
mis relevantes sobre la problemlltica monetaria: E. Mandel y S. de Brun· -
tioff 38/. 

·El punto central del debate es la posible relación de la teor1a monetaria 
de Marx con la teor1a cuantitativa del dinero, mientras que para S. de 
Brunhoff la teor1a de Karx no tiene nada que ver con el cuantitativismo, 

.. aOn en el caso de papel moneda inconvertible; en el caso de Kandel, por 
el contrario, e)(istir1a r.1ucha afinidad entre i•oar" y la teor:ra cuantitati­
va. claro que con importantes diferencias. Esta óiscusión se fundamenta 
en la conocida explicitación ce Marx, expuesta en la Con.tlt.lbucl6n de la 
relación entre la cantidad de dinero en circulaci6n y el nivel de precios. 
Ast por ejemplo, para ~andel, del planteamiento de Karx se desprende una 

.aceptación y, por tanto, una validez parcial, de la teor1a cuantitativa 
en el caso de la circulación de papel moneda inconvertible; para otros 
ma.r)(istas, como señala Raen Rojas 39/, ésto sólo serfo vlllido .para el me.r 
cado internacional no asf para la circulación interna. Por el contrario, 
para S. de Brunhoff la teor1a monetaria de it.arx rechaza a la teor1a cuan-

··.·t1tativa tanto en el caso del dinero metlllico (y en el de su sustituci6n 
por signos de valor), como en el de papel moneda estatal inconverti~le. 

la importancia del debate no sólo se refiere al llmbito ideo16gico de con­
frontación con el monetarismo, es decir, a las implicaciones de po11tica 
y su justificación en el discurso estatal o de la clase dominante, sino 
que· tiene un fondo te6rico real 401, el cual, según Rojas, consiste en 

l!!_/ Rojas B., RaCil "¿Era Marx un monetarista?", en :Investigación Econ6mí­
ca, No. 179, enero-marzo 1987, Facultad de Economía, .UNAM, México,pp. 
29-84. 

39/ .Xbid., p. 32. 
40/ Este problema de fondo también ha sido captado de otra manera. M. 

Orozco señala que los an!l~sis marxistas sobre el dinero han hecho 
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precisar la rel.aciOn.de Marx con la teorfa cUsica, cuya m<:nffestaciOn -
se presenta en un cierto eclécticismo en algunos an.!ilfsfs marxistas que 
adoptan acrfticamente elementos de la polémica entre keynesianos y mone­
taristas sienóo que sus marcos teOricos se rech¡¡zan expHcftamente 41/. 

Ahora bien, segQn el an.!llisfs de R. Rojas, S. de Brunhoff contrapone r.!!_ 
dfcalmente el .Punto de vista cie Marx con la teorfa cuantitativa del din~ 

. ro é;i dos aspectos principales: 

a).-. La consfderacfOn del cuantitativismo de que el dinero es exclusiv.!!. 
mente medio de circulaciOn :¡situarlo, por tanto, en el .!lmbito cir 
culatorio separaóo del proceso productivo, de tal suerte que un i.!l 
cremento óel stock monetario {bajo el supuesto de su car.!icter exO­
geno) producir.!! un aumento oe los precios monetiirfos. Por el con­
trario, en Marx la fu;1ciOn del dinero como medio de atesoramiento 
serfa la "v.!llvula de escape" que elfminarfa el exceso de circula·n­
te, sftuaciOn v.!llida en el caso óe dinero met.!ilico. Para Brunhoff 
este punto constituye el fundamento de la refutac10n de Marx del 
monetarismo. 

b}.~ En el caso de circulaciOn de dinero de curso forzoso, inconverti -
ble, tampoco serfa una ~xcepc10n, en tanto se consióere al óinero 

. en·sus funciones de medio de pago y de cfrculaciOn. 

relevantes, aunque de manera separada, sus aspectos cualitativos y 
· cuantitativos. Según esto el. probl.ema consistir!a en intentar una 

a!ntesis de a!:lbos aspectos. Véase Orozco, Miguel. La Concepción Mar­
~···• oP· cit. 
Ejempl.os de esta situación serla J.a teor!a de la infl.ación importada 

~./:i t:~~!~ :: ~n:!~~~i~~ ~= ~~~~~:t~~n ;~~:!ó~s~r:i~~:~i~~º~!~ 
·da representada por los an~lisis y posiciones pol.!ticas de al.gunos 
partidoscomunistas europeos. P4ra una cr!tica de estos planteamien 
toa puede verse A. Gambl.e y P. Walton, op. cit., especial.mente el. ca 

· .p!tul.o 3; D. Yaffe y P. Bull.ock, op. cit., en particul.ar J.as partes­
primera y tercera. 
Según lo anterior y desde nuestro punto de vista, J.a influencia del. 

· k.8yn'esianismo en el marxismo, en este aspecto, lo cual. no deja de 
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Por su parte, Mandel sostiene lo contrario al consiáerar que si la cant.!. 
dad dé dinero inconvertible se restringe "al volumen socialmente necesa­
rio de, dinero" no se producir~ su desvalorización. Sólo en el caso de que 

·se emita una cantidad excesiva en relación al monto de transacciones co­
rrientes es posible su pérdida de valor y como en esta situaciOn "todos" 
los billetes bancarios se desvalorizan igualmente, el incremento del ci_r 
culante no conduce de ninguna manera al atesoramiento de los billetes; S,!! 

cede lo contrario. Su valor depende, asf, de su poder de compra, el cual 
disminuye. La teorfa cuantitativa es aquí parcialmente v~lida" 42/. 

En su explicación de la "inflación permanente", como característica del 
capitalismo tardío, Mandel señala que este exceso de dinero se opera so -
bre la base de la expansiOn del crédito por parte de los bancos, sobreem_i 
siOn que representa "la tendencia del capital financiero de independizar" 
el crédito de las necesidades productivas • 

. En s.uma" según Rojas, habría bastantes elementos en los escritos de Marx 
y considerando el desarrollo histórico de la teoría cuantitativa, que 
apuntan a establecer una relación clara de Marx con dicha teoría, sobre -

.. todo con las versiones elaboradas por sus predecesores. De esta manera, 
en realidad se trata de una polémica, que en el caso de S. de Brunhoff,sO 

· 10· se refiere a la teoría cuantitativa en su versión friedmaniana 43/, ; 

ser paradoja, se puede derivar del hecho de que Keynes rechaz6 total 
· mente a la teorla cuantitativa del dinero (en ambos tipos de moneda) 

ofreciendo una alternativa te6rica completa y una propuesta de poll­
ticÍI econ6mica distinta de la neoclllsica. Esto también.explicarla -
la virulencia de la polémica entre keynesianos y monetaristas. 

·42/ E. Mandel, citado por R. Rojas, p. 32. 
43/ ' A1 respecto puede verse de s .. de Brunhoff "REcusando al Monetarislno•, 

.-1nvestigaci6n Econ6mica, No. 179, enero-marzo 1987, Facultad de .Eco­
nom1a-UNAM, México, pp. 11~27, que dicho sea de paso, es una critica 

.-muy especializada a Friedman y Patinkin, pero es buen ejemplo de la­
que seña1a R. Rojas; Estado y Capital, op. cit.,; La p<?l1tica moneta 
ria, op. cit.,; La oferta de moneda, op. cit.,; y con J. Cartelier, 
•un anllisis ••. , op. cit. 
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no en general, que como seftala Rojas no existe una sola teoría sino mu­
chas versiones. Por tanto, es necesario precisar contra qué se discute -
.Para no caer en generalizaciones que conducen a un rechazo absoluto de -
otras teorfas y a una extralimitaci6n de los planteamientos de Marx, derj_ 
vando en una discusi6n mis ideol6gica que científica, o bien, en interpr.!!_ 
taciones eclécticas, de tal suerte que "para ser monetarista no basta -
aceptar la ecuaci6n cuantitativa y para ser marxista no basta rechaza~ 
la" r.r.1. 

5.- La crítica al monetarismo. 

Coma ha indicado S. de Brunhoff en sus diversos trabajos, la construcci6n 
Íle una teoría marxista de la moneda y la inflació.1 en el capitalis;n:i r.!!. 
quiere también partir de una crítica a la teoría y la practica monetaria 
dominante. Así, aunque en términos generales los autores marxistas, en e~ 
.te campo, han desarrollado una crítica sustancial del keynesianismo y el 
monetarismo y sus implicaciones de política econ6mica, este último se ha 
convertido en el centro de sus esfuerzos críticos. 

Lo anterior es entendible en la medida que el monetarismo -por ser su ob­
jeto .de estudio-, se ha concentrado en el anllisis de los problemas mone­
tarios y fina~1cieros, a diferencia del keynesianismo preocupado mis, en 
términos generales, por los problemas del crecimiento y el desarrollo ec.Q_ 
n6mico que por la crisis y sus aspectos monetarios. Asimismo, el carie-. 
ter fetichista y apologético de ambos cuerpos te6ricos que se expresa en 
la insuficiencia e incapacidad para explicar la crisis del capitalismo -­
contemporlneo y por tanto, de la inflaci6n, hacen necesaria la construc -

.ciOn de una teoría alternativa. Existiría al menos otra raz6n. Las mani 
·festaciones m!s sobresalientes de la crisis actual del capitalismo se ub! 
can en el lmbito monetario y financiero. La complejidad de estos fen!íme~ 
nos.;¡ su creciente "autonomía", su propia 16gica de operatividad, obscur.!!. 

... 44/ R.« Rojas, op. cit., p. 84. 
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cen las caracterfsticas esenciales del origen de la crisis capitalista. 

En este apartado solo presentaremos los puntos centrales de confrontaci6n 
de los autores examinados en este capftulo con la teorfa y la polftica -­
econOmica dominante y en particular, con el monetarismo. 

5.1.- La corriente "cuantitativi sta" del marxismo. 

··A.pe.sarde la "coincidencia" de esta corriente en su anc1lisis de la infl!_ 
ci6n con el rnonetarismo en el sentido de que hay una relaci6n directa en­
tre el aumento de la cantidad de dinero y las variaciones en los pre-­

. cios 451, existen diferencias sustanciales en sus concepciones de los fe­
nOmenos lll'Jnetarios. 

Un.primer punto de diferenciaci6n lo constituye el anc11isfs conceptual de 
la inflación. Para esta corriente la inflación es un resultado de la so­
breacumulaci6n de capital, es una fonna de expresión de la crisis. En 
otras palabras, se establece el vfnculo orgc1nico entre la produccfOn y la 
circulaciOn. lo cual no implica negar que esta última tiene un cierto gr!. 
do de autonomfa. Por su parte, el anc1lfsis monetarista queda preso en -
los fen6menos circulatorios al considerar a la inflación como un fen6meno 
monetario desligado de las relaciones sociales de producci6n; es decir.al 
considerar la separaci6n entre el llamado sector real y el sector moneta-

Asl por ejemplo Mandel sefiala que la inflaci6n resulta de una 
inasa de dinero ••• que no corresponde a ningún incremento proporcio­
nal.en 1a producci6n de ~ercanc1as ... El aumento en la cantidad de 
dinero, esto es, de papel moneda y dinero bancario, fue asl 1a cau­
sa t.§cnica inequlvoca y directa de la inflaci6n del d6lar. La can­
tidad de dinero creci6 mucho rnAs r4pidamente que el volumen de la. -
producci6n flsica ••• (op. cit., p. 417); Yaffe y Bullock apuntan 
que la expansi6n del crédito aumenta la oferta de dinero "con mayor 
rapidez que la masa de valores producidos [de tal suerte que} ••• se 
depreciar! la moneda" (op. cit., p. 81)1 para Gamble y Walton la cau 
sa de la inflaci6n • ••• es la expansión que ha hecho el gobierno de­
la oferta monetaria y el crédito, para financiar sus gastos y mante 
ner la prosperidad~ •• " (op. cit.' p. 54-55). -
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rio, y por tanto, enten~er al dinero como un elemento puramente técnico -
susceptible de ser manipulado por las prlicticas racionalizadas de los agen­
tes econ5micos J en especial por el Estado, siendo que el dinero es la e~ 
presi6n de la relaci6n social capitalista. 

Derivado de lo anterior, el papel del Estado· en el capitalismo también se 
constituye en otro aspecto esencial de diferenciaci5n con el monetarismo • 

. La intervenci6n del Estado en la econom1a responde a la dir.limica contra -
dictoria de la reproducción del capital, es decir, la tendencia a la ca1-

. da de .la tasa de ganancia y su expresi6n, la crisis, es un elemento fund~ 
mental en la exp'licaci6n de la inflación y determina el carlicter de la"a_!! 
mi11istraci6n de la crisis" por parte del Estado. Para los monetaristas, 
las causas son efectos y vicever;a. Como sei'lala M. Orozco "cuando la re­
producci6n del capital estS en peligro del colapso y el crédito público y 
la crisis fiscal tienden a crecer rlipidamente, les parece [a los moneta -
ristas] que es el aumento del gasto público el que causa finalmente el C,!1. 

lapso" (op. cit., p. 30) • 

. En suma, para Mandel y los autores i;igleses el papel del Estaóo consiste 
en tratar de amortiguar los efectos de la crisis propiciada por la cafda 
.de la rentabilidad, de tal manera que su creciente intervenci6n lleva a -
una crisis fiscal. El financiamiento del déficit se lleva a cabo a tra -

.. ·.vés de la emisi6n de .circulante o de la ampliaci6n del crédito interno C.!! 
. yo resultado va a ser. un aumento de la oferta monetaria que rebasa las n~ 

cesi.diides sociales de la circulación mercantil. El gasto y los subsidios 
·públicos operan como factores contrarrestantes de la tendencia a la ca1da 
.c;ie.la tasa de ganancia. 

5.·z .- La cr1tica radical al monetarismo. 

'Los anlli.sis de S. de Bunhoff implican la oposición total a los plantea -
mientos mcnetaristas. Su cr1tica no s6lo se ubica en los aspectos de la 
conceptualizaci6n de la inflación y el Estado, sino que también considera;i 
la discusió;i de la propia co;istrucci6•1 de los conceptos te6ricos y opera-
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tivos (indicadores) claves del monetarismo como la noción de oferta de -
moneda y la polttica monetaria, a la par que intenta reconstruir, con una 
i>ase marxista rigurosa, el concepto de moneda. Para S. de Brunhoff el e,! 
tudio cienttfico de la inflación debe partir necesariamente del concepto 
mismo de moneda y del anlilisis de la econom1a mercantil considerada,en si 
misma, como una economta monetaria; es decir, que la gi!nesis de la moneda 
debe.considerarse como la expresión de una relación social. La diferen -
cia ccn los monetaristas se establece, de entrada, con la consideración -
de i!stos de la dicotomta entre la economfa y el sistema monetario, de lo 
cual se deriva el supuesto carlicter exógeno de la oferta monetaria y, por 
tanto, el control y manipulaci6a que el Estado haga de ésta, de tal mane­
ra que la inflación y en Qltima instancia, la crisis, son el resultado de 
la "mala" o incorrecta polttica gubernamental; incluso, la crisis y la in 
flacien son vistos como estados anormales del capitalismo. Para los mon! 
taristas "la inflación surge como resultado de la eleccilin de poHtica --. 
económica: alcanzar el pleno empleo vfa oferta monetaria interna, versus 
una tasa "natural" de em:ileo y una oferta monetaria externa. La infla -­
ción surge como un fenómeno polttico, cuyo efecto principal (desequili -­
.brio durable o equilibrio de largo plazo) depende de la elección po11ti -
ca 46/. 

Lo anterior se deriva de la idea de la autora de que "la poHtica moneta­
rista, como tal, es inoperante, pero la ideologta monetarista tiene efec­
tos consiaerables en materia de polftica económica y social. La conexión 
entre ambas cuestiones corresponde a la propia naturaleza del monetarismo, 
·b~sada en. la idea de la oferta monetaria del exterior" 47 I. En cuanto a 
,_la nociOn de poHtica monetaria, aunque reconoce que i!sta tiene cierta in 

· fluencia sobre el gasto, Brunhoff considera que la poHtica monetaria l! 
jos de tener una influencia independiente en la actividad económica, como 
seftalan los monetaristas, debe ser entendida como una prlictica particular 

46/ s. de ·srunhoff "Recusando ai Monetarismo", op. cit., p. 2i • 

. · 47/ Ibid., p. H. 
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del Estaá() capitalista que slllo administra pero no controla la moneda (d.!. 
· nero)¡ es decir, el Estado tiene que cumplir con una cie sus funciones ba­
sicas .. la de garantizar la reproducción del equivalente general, ejercer 
la. "gestión estatal de la moneóa". En suma, el elemento clave es la crt­

.. tica al caracter exligeno de la moneda planteado por los monetaristas. Pi 
·ra Brunhoff "el supuesto de una oferta externa de dinero... implica una 

. dicotomfa entre la oferta monetaria y la actividad econlimica real, tras-· 
la cual habita la falsa distinción entre una economfa de trueque y una ~ 
netaria" 48/. 

Ibid. ~ p. 23. 
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Cl\PITULO ¡ II 

Las explicaciones de la inflacilin e11 ;'liéxico. 

Eil térmi11cs generales podernos señalar que la inflacilin es UilO de los aspes. 
tos m:i:. :;aracterts·~icos :¡ relevantes de la crisis actual en nuestro pats, 
en tanto que se encuentra asociada, a difarencia del pasado, al esta.1ca -­
miento econOmico interno y en u;ia situaci6n recesiva y generalizadc.· a ni­
vel inter:iacional. 

A pesar de que la inflaci6n es un fen6meno preocupante desde el inicio de 
la década de los setentas, su persistencia y aceleraci6n, ast como sus re­
sultados mas evidentes: el creciente deterioro de los niveles de vida de 
la poblacilin y la drlistica catda de los salarios reale:;, la han convertiC:;:. 
en ur.c de los principales factores cíe i.1estabilidc.d económica y socidl e:i 
le:; achent¡;s. Tanto ast, que la estrategia eco11ómica d¡,l actual régi;,1¡;,;i -
la na scnalado como el problema fundamental a combatir en el corto plazo, 
ai mismo tiempo que su cc.;1trol y eventual "erradicaciOn" conformartan la 
base misma del 1 lamadc. car.!bic estructural. 

En este contexto; \!S s.:ir;1rende;;te obs¿rvar la gra:i diferencfo que existe -
en la explicaci0.1 de Sli.i; (:;.usc:s y, por tanto, de las propuestas y mediciiiS 
de poHtica económic¡¡ ;:i;irc. c;l:ltrarrestarla y/o eliminarla, y al mismo i:ie!]! 
po, el alto grado de eclecticismo y superficialidad que priva en las div~~ 
sas foterpretaciones de la inflaci6n en México. 

Como ya indicamos en la iiltroducci6n general y el capttulo primero, aunque 
este. situaci6n es producto, en términos generales, de la incapacidad de la 
teorfa ecor.Omica dominante para explicar la crisis actual del capitalismo, 
·1a propia complejidad de los fe:iemenos inflacicni!.rios contemporaneos ha in 
fluido ea la insuficiencia de los anéilisis tradicfo¡¡ales y ha dado como r~ 
sultado la proliferacif;1 de distintGS explicaciones con diversos grados de 
coherencia -sin pagar tributo c.1 marc:; teórico- ideol!ígico al cuai supues-
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taraente se adhieren expl'ícita e impl1citamente-. que dificulta la elabor.!!_ 
cHin de un marco teOrico--metoC:olOgico que permita avanzar en el analisis 
cient'ífico de la inflaciOr.. 

A pesar de esta situaciOn que hace dif'ícil establecer una clasificaciOn 
estricta en el plano teOrico--metodolOgico, en los analisis que present.!!_ 
mos en este cap1tulo hemos podido identificar elementos generales que nos 
permiten definir, al menos en términos de los efectos de la inflaciOn y 
de.las propuestas pol1ticas, a las principales corrientes que abordamos -
en los dos cap1tulos anteriores y su expresiOn en México. 

En este cap1tulo tercero presentamos un~ reseíla cr1tica C:e dichas corrien 
tes con el propOsito de conformar el marco de referencia global.que perm1 
ta avanzar en la formulaci6n de los lineamientos te5rico-metodol6gicos al 
ternativos para el analisis de la inflaciOn en nuestro pafs. En un pri-­
mer apartadó analizamos a 1~ corriente keynesiana-estructuralista y sus -
principales autores; en el segundo, abordamos a 1as ~xplicaciones necmon~ 
·taristas, e incluirnos un anal isis general comparativo de los pldnes de g2 
bierno de LOpez Portillo y del actual régimen; por último, presentamos el 
anllisis de la corriente marxista. 

L- La corriente keynesiana-estructuralista • 

. En este grupo consideramos principalmente los analisis del CIDE y de dive.r: 
sos autores de la izquierda intelectual dominante en el lmbito pol'ítico y 
académico·. as'í corno de autores ligados a los llamados "sectores democrat1 
cos'! del Estado. 

Esta corriente de anal is is encuentra en los trabajos del CliJE !/ la forro.e. 
lizaci6n de los planteamientos teOricos a través de numerosos analisis e!!! 

.!/ Véase Ros, Jaime "Inflación: La experiencia de la presente d~cada". 
en Econom1a Mexicana No. 1, CIDE 1979, pp. 41-50; Rodr1guez Gonzálo 
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pfricos sobre la evoluci6n y determinación de los precios en la economfa 
mexicana, asf como los elementos crfticos principales y elaborados al ne.Q. 
monetarismo friedmaniano y su expresión nacional, tanto en el ambito ac_! 
d6mico como de los postulados teórico-emp1ricos de la pol1tica económica • 

. En el plano conceptual, esta corriente propone como marco general de ref,!1_ 
·rencia para el analisis de la inflación la distribución del ingreso. Esta 
idea se deriva de la consideración de que la inflación no es un fenómeno 
exclusivamente monetario, como lo explican los monetaristas, lo cual im­
plica la separación entre sector real y monetario, sine que por el contr_! 
rio la inflación és un fenómeno que afecta al sistema de precios rel~ti -
vos·. Como sei'\ala Quijano " ... la inf1aci6n es -como el pensamiento lati­
.noamericano lo ha manifestado claramente, y como resulta evidente en cual 

"El comportamiento de los precios agropecuarios", ibid .. , pp. 89-120; 
Casar, José, el. al. "La hip6tesis de los precios normales y su apli 
caci6n al sector manufacturero", ibid .. , pp. 121-146; el. excelente en -
sayo de Quijano, Jos~ Manuel México: Estado y Banca Privada, EnsayoS 
del CIDE No. 3, México, 1981, en especial el capttulo 3 de la 2da. -
parte, pp. 75-126, y los cap1tulos 9 y 10 de la 3ra. parte, pp. 309-
412, en donde el autor presenta los principales elementos de la crt­
tica a los postulados y supuestos de Friech:1an. Esta crttica entraña 
aspectos claves del marco te6rico y del método friedmaniano: el ca­
rActer ex6geno de la oferta monetaria; la versi6n de Friedman de la 
teorta cuantitativa tradicional; la cantidad "6ptima• de dinero; la 
po~1tica monetaria friedmaniana; la teoria monetaria de1 inqrcso no 
minal; la recuperaci6n de Keynes por Friedman: y, el método "positi= 
vo• propuesto por este autor. 
La crltica aparece desde distintos puntos de vista dentro de 1a teo­
rta econ6mica dominante, a la cual se suma la propia de Quijano. Se 
reseftan las cr1ticas del Informe Radcliffe britAnico, de H.P. Minsky, 
Ka1dor, Solow, y hasta la del neoclasismo "puro" de F.H .. Hahn, la -
critica a la recuperaci6n neoclAsica de Keynes (Hicks y A. Hansen, y 
del método de la economia positiva. En otro ensayo se destaca la -­
crttica a la relaci6n entre tasa de interés y tipo de cambio que se 
deriva del planteamiento monetarista y su aplicaci6n en las pol1ti­
cae de estabilizaci6n en América Latina, a través de las experiencias 
de México, Drasil y Argentina. 

Por otro lado, también puede verse la interesante polémica entre es­
tructuralistas y los monetaristas en Ize, Alan y Gabriel Vera, comp., 
La inflaci6n en México, Colegio de México, 1984. 
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quier aproximac16n emp1rica -un cambio en los pJt.e.úo6 1t.c.ta.t.ivo6. Mlis -
aún, l..ob p.11.e.CÁ.06 .i.n.t:eJUto6 6e. mueven con Jutµlde.z y de. 1n<111e.Jut pe.M.i.6.te.n.te. 

a.l a.lza 1 pe.M a <ÜA.tÁ.n.tll ve..t.oc.i.da.dl , pallA pJt.ovoCIVL ••• camb.lo6 e.11 f.06 pJt.~ 

c..i.o6 Jt.ef.a-t.ivob. As1, un proceso inflacionario es un instrumento red1s -
tributivo, en donde algunos precios se elevan mlis rapidamente que otros; 
y en donde la ;i.rtt;e.n1>~da.d del proceso inflacionario esta dada por: a).-la 
rapidez con que los pite.c.iob 1t.ezagado6 tienden a aproximarse a los p.ite.­

c.i.ob l1.deh.ei., y b).- el efecto de difusil'in que cada precio tiene sobre 
el resto" Y. 

De lo anterior se deriva que el ajuste de los "precios rezagados" depen­
de fundamentalmente del nivel de organizacil'in y de monopolio de los ageJ2 
tes econ6micos, es decir, " ..• del poder de pres Hin de los trabajadores, 
de los productores agrícolas, etc.; as~ como de la pol~tica del Estado -
con sus empresas públicas ••• [el] efecto de difusión de cada precio, •• d~ 
pende de cuan amplio sea su impacto sobre los costos industriales. Si el 
precio.de una determinada materia prima se eleva sustancialmente, pode­
mos .prever que los industriales que la elaboran elevaran los precios de 

·sus productos finales; pero si ciertos precios claves se elevan, ••. in­
mediatamente el efecto se transferira a toda la econom1a" '2/. 

Los "precios claves" que se identifican son: 

a).- El tipo de cambio, ya que fija el precio de la "moneda hegem6nica"y 
determina el de las importaciones y afecta a los pasivos en moneda 
extranjera del gobierno, las empresas y los particulares. 

b).- La tasa de interl!s, cuya alza eleva los costos del dinero y afecta 
a todos los sectores productivos que trataran -según su capacidad­
de transferirlos a sus precios. 

En otros an~lisis de la misma corriente estos elementos son englobados -

af Quijano, José Manuel, op. cit., p. 97. 
it Xbid., p. 97 y 98. 
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en la pol,tica econllmica como fuente de inflación~/, es decir, a través 
de ajustes en los precios y tarifas de los bienes y servicios pQblicos,la 
elevación de los impuestos indirectos, la no esterilización de recursos~-. 

el aumento de la tasa de interés o del redescuento y la elevación del sa­
lario mtnimo legal por encima óe la productividad, si es que !quel deter­
mina el precio en el mercado de trabajo, y la polftica devaluatoria,el E~ 
tado puede provocar un alza generalizada de los precios. 

Otro de los elementos que caracterizan a esta corriente es la diferencia­
ción de las causas de la inflación en externas e internas. 

Dentro de las primeras se ubica principalmente a las variaciones de los -
precios internacionales, sobre todo de las materias primas, y a la infla­
ción importada a través de las poltticas devaluatorias {especialmente del 
dólar}, y en general a la inestabilidad del sistema monetario expresado -
en el tipo de cambio. 

En cuanto a las causas internas se se~ala a la v~riación de las utilidades 
en tanto son afectadas por la polftica de precios (controles) del Estado, 
dado el supuesto de margen de ganancia constante que implica, y a la ine­
lasticidad de la oferta interna (en particular la agrfcola). es decir, la 
existencia de "cuellos de botella" que hablan de los desequilibrios inte.r. 
sectoriales y la heterogeneidad estructural de los sectores productivos. 

La· combinación de estos factores incluso contituyen la explicación gene -
ral de la aparición de las presiones inflacionarias en México a partir de 
la década de ·los setentas. Como lo expresa Quijano "En tanto los contro­
les de precios impuestos por el gobierno operaban efectivamente !il (como 

2.1 

V6ase L6pez Portil.l.o, .Fernando "Infl.aci6n y Distribuci6n. del. In9re -
so", Econom1a Informa No. l.39, abril. l.986, Facul.tad de Econom1.a,UNAM, 
M6xico, pp. s-12. 

Se refiere a la polltica de fijaci6n de precios por variaci6n de co~ 
.tos establecida en·l.974. V6ase Jaime Ros, op. cit., p. 48. 
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parece demostrarlo una cierta constancia relativa del margen de ganancia 
en los primeros años del proceso inflacionario), en 1974 y 1975 el alza 
en los precios internos deberta atribuirse a la variaci6n de los precios 
internacionales y a ciertos cuellos de botella internos (en particular, la 
cafda en la producci6n agrfcola y el rezago de la industria petrolera), -
••• Entre tanto, los precios asf como las tarifas de los bienes y servi­
cios producidos por las empresas públicas comenzaron a rezagarse cuando 
hubo un ajuste en 1974}, y los salarios alcanzaron a posteriori los nive­
les previos cie inflaci6n. 

En 1976 y 1977 el alza de.precios pa~ece, en un alto porcentaje, atribui­
ble a la devaluacHin del 31 de agosto". [Lo cual elevo los pasivos en mg_ 
neda extranjera y encareci6 las importaciones, y en una situaci6n de· cal­
da de la inversi6n privada] ..• "y de costos crecientes (financieros y -
de materias primas, insumos, bienes de capital importados) que presiona -
ban por la transferencia de esos costos a precio~. el ~ndice de precios 
mexicanos al mayoreo (1970=100) salt6 de 166.7 en 1975 a 288.0 en 1977. 

La reactivaci6n econ6mica que se inicia en 1978 parte de un relativo rez! 
go salarial desde 1977 (pues los salarios no alcanzan, en cada reajuste, 
los ni.veles previos de inflaci6n) y de la liberaci6n de precios de una ª.!!! 
plia gama de artfculos que est2ban sometidos al control gubernamental. Es 
este 'ci:tmb.lo 1te.d.l.6.tJl..lbu..U~ [subrayado nuestro] lo que acentúa el carlic -

.. ·ter predominante de "inflaci6n de ganancias" que adquiere la inflaci6n ~ 
. xi cana en el. perfodo de reactivación" §/. 

En suma, para la corriente keynesiana estructuralista en nuestro pafs, la 
inflaci6n es producida por el aumento de los costos ya sea que respondan 
a causas externas o internas, los cuales se traducirlin, en funci6n de su 
capacidad, en la presi6n de los agentes econ6micos para trasladarlos a -­
sus precios; en·particular, en el caso de los precios industriales, se S! 
llala que los capitalistas en virtud de que fijan sus precios carganáo 

&/ Quijano, J.M., op. cit., pp. 95 y 96. 
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un cierto margen de ganancia sobre sus costos (hipótesis del precio nor­
. mal), y supuesta la constancia del margen, cualquier aumento en los cos­

tos (primos y/o financieros) se traducir! en una elevación de los pr~ 

cios relativos. 

Hemos senalado ya que dentro 6e esta corriente destacan los an!lisis del 
CIOE. por sú grado de coherencia, por tanto, es necesario que presentemos 
.resumidamente sus principales planteamientos. 

El objeto de los an!lisis del CIDE es la confrontación con la explicación 
monetarista de la inflación que la define como un alza de los precios a.Q 
solutos, y demostrar que el aumento "excesivo" de la demanda agregada(i.!! 
flación de demanda) no representa una explicación plausible de la infla­
ción. La confrontación se ubica en el plano teórico-metodológico, emp1-
rico y de la po11tica económica. As1, en un estudio particular Zlse di~ 
cute la relación estad1stica emp1rica entre el aumento de la oferta mone 
taria fil y el nivel general de precios, as1 como sus implicaciones (ins: 
trumentación y resultado) en el ~mbito de la pol1tica económica. 

En este trabajo el resultado del an!lisis econométrico senala que aunque 
existe una correlación positiva entre inflación y los cambios de la ofe~ 
ta monetaria, ~sta no es muy zstrecha, y que por el contrario, los cam-­
bios en el 1ndice de precios al mayoreo preceden a las variaciones en la 

Rupiah, Ir.der 'Notas sobre la relaci6n entre dinero e inflaci6n 11 ,Eco­
nom1a Mexicana No. 3, CIOE, México, 1981, pp. 165-182. 

·Aqu1 surge un problema adicional reconocido por el autor: la defini 
ción del dinero. Al no existir un tratamiento suficiente sobre este 
punto, Ruprah decide adoptar la definición del Banco de México, la -
cual equivale a.decir que lel dinero es el dinero!. Ibid., p. 66. 
Sin.embargo, QUijano es el que mlis ha precisado los determinantes de 
la oferta monetaria en M~xico. En su opini6n la oferta monetaria es 
endógena quedando sujeta a las relaciones entre el Estado.y Banca -­
Privada a través de la intermediación financiera que afectan la cap;i, 
cidad de control del Banco Central sobre la oferta de moneda. Véase 
QUijano, op. cit., cap1tulo 10, pp. 375-412. 
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oferta de dinero, las que a su vez son seguidas por el tndice de precios 
al consumidor 'l./. Sin eClbargo, el propio autor sei'lala que ante la "ambj_ 
gUedad" de los resultados econométricos para definir plenamente la direE 
ctOn de causalidad, se Gebe considerar a la oferta monetaria como ex6ge­
na y end6gena, es decir, que existe una "mutua y simultanea determina -
ctOn" lO/. 

El contexto general de dicho anlilisis parte de caracterizar la crisis de 
la economta mexicana -a partir de los 70's cow~ una crisis de financia -
miento. Esta crisis es el resultado de la llegada a los ltmites del mo­
delo de industrializaciOn de la posguerra. Este modelo genero una ere -
ciente incapacidad para autofinanciar su crecimiento. 

2/ 

10/ 

Desde nuestro punto de vista, creemos que la controversia no se re­
suelve, pu~s tanto una posici6n te6rica como la otra prueban empir! 
camente sus postulados. A este respecto v~ase la compilación de -
Alan ~ze y Gabriel Vera (op. cit.) que cuestra la polémica entre e~ 
tructuralistas, en particular el CIDE, y monetaristas en t~zminos 

de estudios ecoaamétricos. También puede verse la opini6n del pro­
pio J.M. Quijano (op. cit., p. 344) recuperando la posición del ne2 
clAsico F.H. Hahn 11 "Lo que Hahn postula, en definitiva, es que la 
influencia estad1stica puede brindar apoyo a una teoria articulada, 
pero que lo inverso (formular teoria a partir de la inferencia est~ 
distica) es mucho mAs cuestionable". 

Esta idea se confronta con el planteamiento de Quijano que define -
el car~cter end6geno de la oferta monetaria en México (Supra. nata 
9). Por otro lado, esta "ambigüedad" es producto del propio carAc­
ter y resultado de los estudios econométricos. Para nosotros este 
hecho nos habla de los limites de la inferencia estadistica, y de~ 

la econometr1a, es decir, por s1 misma no puede validar 1os postul~ 
dos teóricos. En todo caso, se trata de un problema que tiene que 
ver con la estructura l6gica de la teoria econ6mica dominante. En 
otras palabras, hablamos en general de la reconocida crisis de la 
teoria para dar respuesta a las caracter1sticas y magnitud de la 
crisis capitalista contemporánea. Este problema puede verse en la 
selecci6n de E.K Hunt y J.G. Schwartz Critica a la Teoria Econ6mica, 
Lecturas del Trimestre Econ6mico 21, FCE, México, 19771 Critica a 
la Teoria Econ6mica Burguesa, Sel. de Arturo Guillén, Ed., Nues­
tro Tiempo, México, 1978; de P. Mattick Marx y Keynes, Ed~, Era, 
México, 1975, y Critica de la Teor1a Econ6mi~~ Contempor4!_1~,Ibid., 
1980. 
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El planteamiento central del CIDE, es que las variaciones de la tasa de 
inflaci6n en i>ll!xico (en los 70's) estan asociadas a factores externos e 

·internos. Los factores externos se refieren a la evolucH5n de los pre -
cios internacionales (alimentos, materias primas y del petr6leo y deriv~ 
dos). Los factores internos se encuentran blisicamente en la crisis agrl 
cola que amplificó la influencia externa. Lo determinante fue la infl~ 

ción importada. 

A partir de aqut, el analisis se ubica en esclarecer los factores que d~ 
terminan la fonnación de los precios internos. Los precios agropecua -­
rios estarlin determinados por la evolución de los precios internaciona -
les.y por la política de precios estatal. Los precios industriales (ma­
nufactureros) se forman según la hipótesis de precios normales: "los e!!! 
presarios fijan los precios de sus productos añadiendo a los costos no.r 
males, es decir, a los costos incurridos a un nivei "normal" de utiliza­
ci6n de la capacidad instalada, un margen de ganancia que se supone de-­
terminado principalmente por fuerzas económicas que actúan en el largo -
plazo" 11/. Ast, los precios no variartan significativamente, en el co,r 
to plazo, ante presiones de la demanda tanto en el mercado de bienes co­
mo en el de trabajo. 

De aquf se deriva una importante conclusión. La evolución de los sala -
rios tienen un papel pasivo en los niveles de inflación. Por tanto, la 
polftica de restricción a la demancia no funciona realmente como antiin -
flacionaria. La inflación de los 70's se explica b4sicamente por la ev.!!. 
luci6n de los precios internacionales • 

. 1.1 La influencia de los anAlisis del CIDE. 

Dentro del ambito de influencia de los analisis del CIDE en el sector a­
cadl!mico destacamos los siguientes: 

11/ Casar, José, et. al., op. cit., p. 121. 
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Enrique Quintana y Cristina leriche 12/ parten de caracterizar a la d~c!!_ 
da de los 70's como un perfodo de prolongada crisis del capitalismo y de 
resurgimiento del neomonetarismo. En este sentido, seftalan que toda po-
1,tica econ6mica tiene un sustento teórico l3/. Los programas de ajuste 
corresponden a transformaciones de la economfa mundial, cuyo resultado -
ha sido una mayor dependencia de los pafses subdesarrollados de los des!!_ 
rrollados. Su objetivo es criticar la polftica de ajuste y la teor,a -­
neomonetarista ya que si esta polftica continua, el aumento del desem­
pleo y la ca,da de la producción llevar~n a una descomposición de la sg_ 
ciedad mexicana, tal como sucedió en Chile y Argentina. 

Los autores scnalan que dicha teorta y la polftica derivada, parten de 
un diagnóstico incorrecto de la inflación. Para ellos, la disminución -· 
de la inflación en México, en lg83-1984, se debe no a la contención de -
la demanda sino a la dr~stica cafda de los costos salariales, vfa dism! 
nución de los salarios reales, a la eliminación de las expectativas in­
flacionarias y al deslizamiento estable del tipo de cambio. Esto es asf 
porque el sistema de precios relativos se establece en función de los 
costos y los "mark-up", los que a su vez, se fijan por las expectativas 
de inflación. Seftalan que los métodos ortodoxos ya no pueden bajar los 
precios sino que, en las condiciones actuales, se llegar~ a un "piso in­
flacionario". 

El mecanismo inflacionario es el siguiente: la reducción del gasto pO­
bl ico, la devaluación del peso, el incremento de los precios de los bi~ 

nes y servicios pOblicos, la eliminación de subsidios Y.el aumento de-· 

l2/ "El Programa de Ajuste en M6xico: su lógica e impacto (1983-1984)", 
en Revista A, UAM-Azcapotzalco, Vol. No. 13, septiembre-diciembre 
de 1984, México, pp. 63-79. 
En realidad no existe una derivaci6n tan directa entre teor1a y ~ 
l~tica econ6mica. A1 menos en el caso mexicano se observa un alto 
grado de pragmatisno en la implementación de la pol1tica económica 
en la situaci6n de crisis. Xnclusive, si se revisa la evoluci6n de 
la pol1tica económica en el periodo de posguerra, se encontrarA que 
no existe una pol1tica netamente keynesiana o monetarist~-
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las tasas de interés activas incrementaran la inflación vta aumento de -
los costos financieros y/o precios de las importaciones. En suma, para 
los autores, la inflación asume un car!cter redistributivo a favor del 
capital simplemente porque algunos precios suben m!s que otros. 

Para Julio L6pez 14/, la causa de la inflación en los 80's se encuentra 
'en er incremento de los costos primos industriales {directos) y los cos­
tos fijos (financieros). El factor de propagación es el aumento de las 
expectativas de inflación en todos los agentes económicos. 

Sef\ala que en 1978-1979 se estableció un "piso inflacionario" del 15% al 
20%. En los 80's el "piso" se incrementa por la implantación del IVA,el 
aumento de las tasas de interés y el incremento de los costos producti -
vos que llevaron a aumentar los margenes de ganancia. El autor precisa 
que el aumento de los costos financieros es un factor desencadenante y 
.propagador de la inflación mas que un factor detenninante, porque estos 
costos sólo representan, aproximadamente, un 10% de los costos primos t.!!_ 
tales. 

Manuel Aguilera 15/ sef\ala que el rasgo dominante de la economta mexica­
na .en el perfodo 1970-1982, es de crecimiento con inflación. Lo signifl 
catho de su anAlisis es que ciistingue causas (o mejor dicho mecanismos) 
distintos en determinados momentos de dicho perfodo: En 1970-1973, el -
incremento de los precios internos se debi6 al desorden monetario inter­
nacional y la inflaci~n mundial que se transmiti6 a través del comercio 
exterior. Para 1973-1976 el estrangulamiento productivo y el incremento 
de la demanda agregada por la expansión del gasto público. Los factores 
de propagación fueron la revaluación de los activos para aumentar marge­
nes, el aumento del consumo y el gasto por el incremento de las tasas de 

"La EconomI.a Mexicana: evo1uci6n reciente, perspectivas y alterna­
tivas•, en Investigaci6n Econ6mica No. 164, abril-junio 1983. Fa­
cultad de Economia. UNAM, México, pp. 187-208. 
"La crisis mexicana: Un ensayo de interpretaci6n econ6mica y finan­
ciera", en :rnvestigaci6n Econ6mica No. 169, julio-septiembre 1984. 
Facultad de Econonda-UNAM, México, pp. 217-265. 

.
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interés activas, la elevaci601 de los impuestos indirectos y la recupera­
cHin de .las pérdidas cambfarias. Ei1 s'íntesis, tambié01 para éste autor -
se trata de una inflaci6n redistributiva. 

Para Rogelio Huerta 161 la inflaciOn es uno de los desequilibrios econ6-
micos m!s importantes al inicio de la década de los BO's. La inflaci6n 
se define como un aumento de los precios causado por el incremento de los 
costos v1a elevaci6n precios medios de producci6n importados; por aumen­
to de las tasas de interés (por su relación con el d61ar) :1 por la poH­
tica de los monopolios industriales y comerciales. Define a estas dos -
últimas causas cor.10 una inflación especulativa (la primera la suponemos 
natural). 

También desde su punto de vista la inflaci6n es un mecanismo de redistr.i 
buci6n del ingreso a favor del capital. 

F. Calzada y Gonzalez Tiburcio 17/ plantean que el aumento de las tasas 
de interés genera incremento de la inflaciOn al elevar los costos finan­
cieros. Por esta vta, la catda de la producciOn y del empleo aceleran -
la inflaciOn. Este aumento de las tasas de interés se debió a la liber­
tad cambiaría irrestricta (fines 70's y principios de los SO's) y al ".! 
fin desmedido de lucro de la banca privada" (SIC). Asf el elemento din,! 
mizallor de la crisis fue el cfrculo vicioso "altas tasas de faterés i!! 
flaci6n-devaluacil5n". 

El anllisis de S. Anima Puente 18/ retoma la oefinici6n de Samuelson de 
que la inflaci6n es un proceso de aumento de precios que se refleja en -
la pérdida del poder adquisitivo del dinero. Dfstfnsue entre la "infl_! 

J.7/ 

!!!/ 

"Econo~a Popular y Redistribución del. Ingreso", en Economta Infor­
ma No. 99, nocieribre-diciembre 1982, Facultad de Economta, UNAM, -
Mfixico, pp. 4-6. 
"Primero de Septiembre de 1982", Ibid., pp. 7-10. 
"Diversas interpretaciones de la inflaci~n en M~xico", Ibid., pp. -
15-21. 
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ci6n de demanda" y la "inflación ti! costos"; la primera se asocia a la CO!!. 

cepción monetarista. Por el contrario, la "inflación de costos" se · liga 
a factores estructurales como serfu la presencia de monopolios en el mer­
cado y su manipulaci6n artificial de los precios. 

Para la autora estas concepciones no representan una explicación de la iE. 
flaci6n en ~éxico. Asf, seílala que más que la oferta y la demanda, son 
los elementos que determinan los precios en los distintos sectores produE 
tivos los que influyen en los niveles de inflación. En general, coincide 
con el análisis del CIDE en términos de la determinación de los precios. 
Lo que llama la atenci6n de su análisis es lo siguiente: el modelo de -­
sustitución de importaciones creó una burguesla industrial altamente ol.! 
gopolizada y protegida i"acostumbrada a las altas ganancias"! (SIC)por le 
que para mantener a éstas se recurrió a elevar los precios y no por medio 
de aumentar la productividad. Señala además que en 1972-1973 la infla­
ción se ciebi6 a un aumento de la oferta monetaria: de 1973 a 1974 la ca.!! 

· sa fue un aumento de los precios de las materias primas y de los bienes -
intermedios de 1mportación; para 1975-1977 el motivo fueron los efectos 
devaluatorios de 1976, y para 1980-1982 la polftica financiera y la cam-­
biaria afectaron los niveles de inflación. 

~· Labra en su artfculo 19/ señala que la inflación es un fenómeno inhe-­
rente a la producci6n capitalista en crisis y a la pugna entre capitalis-
tas y asalariados por la redistribución del ingreso. Para el autor, la ·• 
importancia del fenómeno es que no se trata de un asunto monetario o de 
precios estrictamente hablando. Lo que le interesa destacar es el efecto 
social de la inflc:ción ya que ésta (y su carácter prolongado) tiene efec-
tos negativos sobre la economla y la sociedad al agudizar los conflictos 
sociales. 

.!2/ "Efectos de la inflación prolonqada 11
, en Investigacic5n Econ6mica, -

julio-septielllbre 1983 No. 165, Facultad de Econom!a-UNAM, M~xico; -
pp. 193-204. 
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F. López ?ortillo 20/ seftala que a diferencia de los pa1ses desarrollados 
el proceso inflacionario persiste en nuestros pafses. El marco general 
de referencia para tratar la inflación debe ser la distribuci6n del in­
greso. Por otro lada, aunque la inflaci6n se define como un aumento g~ 

neralizado de precios, lo significativo sera observar los cambios en el 
sistema relativo de precios 'L~/. 

El autor establece diferentes tipos de inflaci6n. En los per1odos de i!! 
flaci6n prolongada se distinguen dos tipos de operatividad del proceso: 
en una primera fase los cambios en el sistema de precios operan como una 
"inflación redistributiva" a favor del capital. El mecanismo es que los 
salarios nominales crecen menos que el aumento en los precios, por tanto, 
hay una cafda del salario rca1. En la segunda, todos los precios se in­
dexan, es decir, se habla de una "inflación inercial". En esta fase, la 
inflaciOn pasa a ser un fen5meno estrictamente monetario, es decir, im­
plica una desvalorización continua de la moneda (aunque no se afecte la 
distribuci6n del ingreso), y una erosión de la legitimidad del Estado,en 
tanto es el encargado de la gestión del equivalente general nacional. 

Por otro lado, ubica a tres fuentes potenciales de inflación: a).- la 
polftica económica a través de la polftica de precios del sector público, 
la poHtica fiscal (aumento de los impuestos indirectos), financiera (i!). 
cremento de las tasas de interés), monetaria (elevación de la oferta m~ 

netaria}, y laboral (incrementos salariales); b).- "ajustes intersecto­
riales" y, c) .- inflación importada. 

En este contexto del analisis, el autor concluye que la contención de la 
inflación (solución) depende mas del ambito polftico-social que del pur~ 

mente ti!cnico. 

"Xnflaci6n y Distribuci6n del Ingreso", en Econom!a Xnfor1:1a, abril 
1986, No. 139, Facultad de Economta, UNAM, M6xico, pp. 5-12. 

V6ase el planteamiento general del ClDE. 
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Un caso especial lo representa el an4lisis de Barkin y Esteva 221.Parten 
de reconocer el hecho de que los ar.al is is "expertos" son cada vez m4s s2 
fisticados y. por otro lado, se alejan de la realidad. Consideran que -
las ideas del "sentido común" del llamado "hombre de la calle" tienen 
m4s verosimilitud, es decir, estan m4s cerca de un "diagnóstico cient1fi 
co"·que las innumerables versiones académicas. 

Según- los autores "el problema del debate de la inflaci6n radica en 
el diagnóstico habitual caracteriza al fen6meno como una colecci6n 

que 
de -

s1ntomas conectados entre s1, que operan en la forma de un sistema de V!_ 

sos comunicantes". De esta manera, los anlilisis s6lo se enfocan a prop2 
ner soluciones parciales. que 1rids que solucionar al proülo:ma inflaciona­
rio, lo agravan. 

La hip6tesis es entonces considerar a la inflaci6n como un fen6meno que 
abarca al conjunto de la sociedad, en otras palabras, la inflaci6n no -
puede explicarse parcialmente ni en s1 misma, sino s6lo a través del an,! 
lisis del funcionami~nto global de la economfa. 

Por otro lado, llama la atenci6n el planteamiento de los autores de que 
la inflaci6n no tiene una "soluci6n definitiva" en el capitalismo. Sin 
embargo, agregan, es factible controlar las fuerzas sociales que la im­
pulsan 231. 

En este sentido, asocian la inflaci6n a la contienda social y afirman la 
naturaleza polttica de los fen6menos inflacionarios. Este elemento per­
mite caracterizar las condiciones de su desarrollo. Asf, para ubicar el 

~_/ Inflaci6n y Democracia. El Caso de M~xico, Siglo XXI Editores, M!_ 
xico, 1979, 2da. Edici6n. 
En cierta manera, este planteamiento nos hace recordar el reconoci­
miento de Keynes de que los problemas del sistema capitalista no te 
n1an objetivamente una so1uci6n permanente.. Pero que sin embargo·, -
era posible controlar y/o regular los problemas del .ciclo mediante 
la poderosa acci6n estatal. 
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origen de la inflación su analfsfs se centra en las llamadas explicacio­
nes convencionales (identificadas con el monetarismo) y en una compara­
ción de la inflación en los diferentes pafses. 

En este primer aspecto, los autores desarrollan una critica a las corrien 
tes monetaristas señalando que éstas caracterizan a la inflación como un 
sinónimo de aumento en el costo de la vida: elevación de precios y desva­
lorización del dinero. Este planteamiento es correcto pero sólo en su ª! 
pecto fenoml!nico ya que son los precios la expresión final del hecho; ad~ 
mas, al plantear que es un fenómeno estrictamente monetario, es declr,téf 
nico, el analisis queda circunscrito al arnbito de la circulación del dine 
ro y las mercancfas 24/. Dicho sea de paso, en este aspecto del analisi;, 
los autores hacen una buena critica de los planteamf:;ntos monetaristas en 
torno a la inflación. A la vez señalan que existen otras corrientes in­
terpretativas como la estructuralista, iniciada por Noyola, que plantean 
que los aumentos de precios obedecen a factores reales de la producción.y 
la marxista dentro de la cual destacan los analisis de Gamble y Walton, y 
los de .Bullock y Yaffe, segOn los cuales la inflación es "un elemento in 
tegral del problema de la crisis capitalista" y cu;¡o papel es posponer la 
crisis; a su vez, el aumento de los precios, el gasto y el crédito son -­
condiciones necesarias del funcionamiento contradictorio de la sociedad -
capitalista, respectivamente. La principal limitación de esta corriente 
·es.que, segOn los autores, su analisis se refiere exclusivamente a los 
pafses desarrollados. 

En sfntesis, para Barkin y Esteva la inflación es un problema polftico,es 
decir, es la expresión de la lucha de clases. Esta lucha.se expresa, en 
la distribución del ingreso: " ••• los procesos inflacionarios se producen 

Sin embargo, al considerar los autores tambi~n al dinero como un ele 
mento t6cnico (impl!citamente) estAn aceptando lo mismo que criticañ. 
Es cierto que para los monetaristas el dinero es un elemento t~cnico, 
pero rechazarlo porque los monetaristas lo dicen no significa lo CO!!. 

trario, olvidando que fuera de los monetaristas, el dinero tiene una 
J.mportancia medular en tanto implica una relaci6n social. 
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cuando la contienda social rebasa el marco de las contradicciones econ6-
m1cas en el seno de las unidades productivas como hecho general. Se dan 
cuando· la contieilda social pasa del nivel econ6mico al nivel polftico: 
del enfrentamiento entre agentes econ6micos -en disputa por el valor- al 
enfrentamiento entre clases -en dlsputa por el poder-. (p. 34). 

1.2 La crftica al monetarismo. 

En el 3mbito de la teorfa econ6mica el punto principal que cohesiona a 
los an3lfsfs generales de esta corriente, y en particular sobre la infl_!! 
ci6n, lo constituye su polémica con los planteamientos y supuestos neom.Q_ 
netaristas y sus implicaciones de polftica econ6mica. 

Podei:Jc;s identificar los elemem:os fundamentales de esta discusf6n. En lo 
que sigue, hacemos un resumen de estos elementos. asf como la descrip --

· cf6ri de los puntos Msicos de la crftica al neomonetarismo; finalmente 
esbozamos algunas consideraciones crfticas a la corriente keynesiana-es­
tructuralista. 

En sus an:ilisis subyace el planteamie;ito de M. Kalecki 251, según el cual 
los cambios de los precios an el corto plazo se determinan por las vari.2_ 
cienes en los costos de producci6n y los cambios en la demanda. Es de-­
cfr, existen dos mecanismos de formaciOn de precios que corresponden a 
dÓs condiciones distintas de oferta. Asf, los precios industriales est.!!_ 
l"'hn determinados por los costos, dada su elasticidad por la existe;i_cia 

·de capacidad ociosa, en tanto que los precios de las materias primas y_ -
de los "productos alimenticios primarios", por la demanda dada su inela~ 
ticfdad en el corto plazo, le cual provoca que ante aumentos de la deman 

·da· se eleven sus precios. De ahf que las variaciones de los precios de 
Astes últimos sobre el precio de los "productos acabados" se trasmita -­
vfa costos • 

.-. 25/ V(\ase Kalecki, M., Teorla de la Din.1mica Econ6mica, Editorial. E'CE, 
·~ · M6xico, 1956, especialmente l.os capltulos I y II. 
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Ahora bien, según Kalecki, la fijación del ;¡recio por parte de. la empre­
sa se establece en función de sus costos directos de producción (costos 
primosi y atendiendo a los precios fijados por otras empresas. En otras 
palabras, los precios se fijan de acuerdo a los costos primos (agregando 
un margen de ganancia o Maltk-up), y al grado de monopolic. Del entendi­
do de.~ue existe una relación proporcional entre precio y costo directo 
(para el caso de una rama industrial), se establece que al variar el ¡;r.!!_ 
do de monopolio se produce un alza del precio con relación a los costos 
primos 261. 

De lo anterior se derivan tres aspectos importantes para los objetivos -
generales de nuestro trabajo. 

Siguiendo a Ka lecki, como resultado del proceso de concentración indus -
trial se estfm~la la constitución de grandes empresas que afectan la fo~ 
maci6n de los precios en tanto aumenta el grado de mo~opolio. Una empresa 
grande "sabe que su precio influye de manera sensible en el precio me-­
dio •.• [de la rama] ••• y, adem~s. que las otras empresas se ver~n empuj~ 
das a seguir el mismo camino riebido a que su determinación del precio d~ 
pende del precio medio... En tales condiciones aquella empresa puede f.:!. 
jar su precio a un nivel superior [subrayado nuestro] al que prevalece"­
rfa si las condiciones fueran distintas. El resto de las empresas gran-

· des se comporta de la misma manera y en consecuencia el grario de monopo­
lio aumenta sustancialmente" 27/. Un segundo aspecto lo constituye la 

26/ Cabe hacer aqu1 una precisión importante. Todo este planteamiento 
descansa en el supuesto de la elasticidad de la oferta. Como lo r~ 
conoce el propio kalecki: • ••• todos los resultados aqul obtenidos­
est!n sujetos al.supuesto de que la oferta es el4stica. Cuando las 
empresas lleguen a producir al total de su capacidad pr4ctica, todo 
nuevo aumento ·de l.a demanda ocasionarA una el.evaci6n del precio po.r 
encima del nivel indicado ••• No obstante dicho nivel podr1a ·mante-­
nerse durante al9Qn tiempo mientra~ la empresa deje que se acumulen 
pedidos". (Ibid., p. 64). V~ase tambi~n, la coincidencia con el -
planteamiento keynesiano de la inf laci6n de demanda que presentamos 
en el capitulo I. 

27/ Ibid., p. 64. 
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influencia de los cambios en los gastos generales sobre el grado de mon~ 
polfo. Sf los gastos aumentan en relación a los costos directos, las g~ 
nancfas se verl!n disminuidas, a menos que se aumente el margen. "Como 
resultado. de esta situación, puede haber un acuerdo tl!cito entre las em 
P.resas de una industria tendiente a 'proteger' las ganancias y, por tan-' 
to, elevar los precios en relación con los costos directos unitarios ••• 

La 'protección' de las ganancias suele surgir sobre todo en épocas de d~ 
presi6n •.• [y surgen] acuardos tl!citos para no reducir los precios en -
la misma proporción en que descienden los costos directos" 281. Por Ol 
timo, la influencia de los sindicatos puede 11mftar el grado de w~nopo -
lio. Una proporciOn alta entre ganancias y salarios fortalece el poder 
de negociación de los sindicatos en sus demandas de aumentos salariales, 
lo cual implica una reducciOn de los ml!rgenes de ganancia. A los aumen­
tos salariales pueden seguir un incremento de los precios, con lo cual -
podrfan demandarse mlis aumentos del salario. "Por lo tanto, no se puede 
sostener u:1a proporción elevada de g¡¡nancias a salarios sin crear una -
tendencia al alza de los costos. Semejante efecto adverso sobre la posi 
ción de competencia de una empresa o de una industria estimula la acept~ 
ciOn consciente de ml!rgenes de uti 1 idaá menores" 291. En suma, para Ka­
lecki los cambios en el grado de monopolio tienen una importancia decisi 
va. sobre la distribuciOn del ingreso entre capitalistas y traba~adores,y 
alin entre la propia clase capitalista. 

De esta concepci0.1 se derivan los principales elemen~os del anl!lisis de 
esta corriente sobre la inflaciOn. 

En tarminos generales, la inflaciOn tiene que ver con los cambios en el 
sistema de precios relativos~· no con las variaciones en los precios ab­
solutos, de tal suerte que, a diferencia de los rnonetaristas, la infla -
c16n, al menos en el corto plazo, no es un fenOmeno exclusivamente mene-

28/ Ibid., p. 65. 
29/ Ibid., p. 66. 

-:-,·, 
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tario. De esta manera, el marco ~eneral del an/i.lisis de la inflación d~ 
be ser la distribución del ingreso. En este sentido, la inflación es -­
producto de desequilibrios de car/i.cter real y de las variaciones de los 
precios relativos 30/, dentro de los cuales es necesario distinguir los 
precios claves o lfderes. la intensidad del proceso inflacionario depen 
de del ajuste de los precios rezagados con respecto a los ltderes. Este 
ajuste esta determinado por la capacidad de los agentes económicos para 
adaptarse a las variaciones de precios. 

En su planteamiento sobre Méxicc, se señala que el an/i.lisis del proceso 
inflacionario generado a partir de los setentas, debe distinguir entre -
causas externas e internas 31/. Estos factores se definen como cambios 
en el sistema de precios relativos internacionales (inicio de la década) 
y nacionales, asociadas a la poHtica cambiaria de los Estados \Jnidos(d~ 
valuación del dólar en 1971 y la inestabilidad cambiaria a partir de -
1973), y en lo interno, por la polftica comercial gubernamental de fija­
ción de precios adopción del régimen de variación rie costos en 1974), la 
cafda del gasto público en 1971, ast como a cuellos de botella internos 
(como en 1974 y 1975) como la cafda de la producción agrfcola y el reza­
go en la producci5n petrolera, y a los efectos de la devaluación del pe­
so (1g75 y 1977). En 1978, la reactivación económica contó con la cafda 
del salario real y la liberación de precios controlados, cuyo resultado 
fue un cambio en la estructura de la distribución del ingreso. Como se-; 
ilala Quijano "Es este cambio distributivo lo que acentúa el car/i.cter pr~ 
dominante de 'inflación de ganancias' que adquiere la inflación mexicana 
en el perfodo de reactivación. 

La adopción posterior de las altas tasas de interés (al tiempo que comen 
zaban a dispararse las tasas internacionales), del tipo de cambio 'reptan. 

.te' y la introducción de ciertos cambios impositivos (el IVA), no han h~ 
cho m!s que alim<!ntar un proceso que encuentra su rafz en las causas ~in 

30/ V~ase Ruprah, Inder J.S., "Inflaci6n y precios relativos", Econom!a 
Mexicana No. S, CIDE, 1983, M6xico, pp. 69-78; Noyola, Juan F., op. 
cit. 

31/ Quijano, J. Manue1, op. cit., pp. 92-96. 
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ternas y externas- que fomentaron ese cambio distributivo" 32/. 

Ahora bien, si la inflaci!in se origina en los cambios en el sistema de 
precios relativos, lc!imo se determinan los precios internos? Esta co­
rriente retoma de los anc'l'lisis del CIDE, distinci!in entre precios agrop~ 
cuarios y precios industriales. Los primeros se determinan por las va -
riaciones de los precios internacionales (alimento, materias primas, del 
petr!ileo y sus derivados), y por la polftica de precios estatal. Los pr~ 
cios industriales se fonnan por la "hip!itesis del precio normal", según 
la cual la empresa fija sus precios agreg.1ndole a sus "costos nonnales" 
(a un nivel "normal" de utilizaci!in de la capacidad instalada) un margen 
de ganancia o mcvr.li-up, determi.1ado a su vez, se supone, por factores que 
operan en el largo plazo, como podrfa ser por ejemplo, las expectativas­
inflacionarias. 

En cuanto a la crftica a los planteamientos neomonetaristas sellalemos s.Q. 
lo los aspectos principales, siguiendo a los autores que los formula~. 

En un primer ensayo 34/ Quijano cuestiona a la política econ!imica 35/que 
se expresa en altas tasas de interés, microdevaluaciones del tipo de ca!!! 
bio y apertura comercial externa. La polftica de altas tasas de interés 
cuyo objeto es impedir la fuga de capitales, tienen un impacto recesivo 
y elevan los costos financieros, los cuales serc1n trasladados a los pre­
cios, es decir, es portadora de "estanflaci!in"; al encarecer el cr!!dito 
doml!stico se estimula el endeudamiento externo y propiciar.1 la especula-

Ibid., p. 96. 
Retomare~os principalmente a QUijano. Desde nuestro punto de vista, 
es el autor que ha elaborado ia critica mAs siste~tica a1 moneta ~ 
rismo dentro de 1a corriente aqu1 presentada. 
Quijano, J. Manuel, "Tasa de interés y tipo de cambioº, op. cit.,pp. 
75-125. 

Política que se ha seguido en Brasi1, Argentina, Chile en los sete!! 
tas y en M~xico a partir de 1979. QUijano señala que estas pollt_!· 
cas conforman una concepción global que implica· un determinado mod~ 
lo de desarro1lo (ibid., p. 88). 
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ciOn en los mercados locales. 

La polftica cambiaria tiene una influencia directa sobre estos problemas. 
acelerándolos o retrazándolos. Bajo esta situaci5n el autor establece -
tres opciones de polftica cambiaría: mantener tipo de cambio fijo; el 
deslizamiento de la moneda aunque con cierto rezago respecto a la infla­
ciOn externa; y. devaluar ajustando el diferencial de inflaciOn interna 
y externa. Esta última. por su actul iadad. y que en •~éxico se i nstrumerr 
tO a partir de 1979. es la que nos interesa destacar. La operatividad -
Optima de esta polltica, se argumenta, requiere dos condiciones: que el 
diferencial entre tasas de interés internas y externas sea mayor que la 
tasa de inf1aci6n esperada; segundo, que la tasa de devaluaciOn se apro­
xime a .la esperada, es decir. que no haya sobrevaluaci6n. El cumplimierr 
to de estas condiciones permitirá resolver la escasez de divisas median­
te la captaci6n de financiamiento externo y, a través del tipo de cambio 
no rezagado, se fomentarán las exportaciones, limitando las importacio -
nes, con lo cual se aliviará el desequilibrio externo en cuenta corrien­
te. 

Sin embargo, las altas tasas de interés provocarán un aumento de los co_! 
tos financieros que se trasladarán a los precios y acelerarán la devalu.2_ 
ciOn del tipo de cambio, la que a su vez, presionará óe nuevo al alza de 
1 os precios. 

_En cuanto a la polftica de liberalizaci6n y apertura comercial externa, 
Quijano senala que según los monetaristas, permitirá abatir la inflaci6n 
porque la competencia de los productos extranjeros obligarfan a los cap.!. 
talistas nacionales a contener el alza de sus precios 36/ y propiciarfa 
el "saneamiento de la economfa" al eHminar a las empresas ineficientes 
amparadas en un proteccionismo excesivo, es decir, estimularfa la moder-

Esta idea también se sustenta en la consideración de que el aumento 
de las importaciones esterilizarla los excedentes financieros ( por 
ejemp1o petrod6lares, o actua1mente, las reservas del banco cen -~ 
tral). De no ser as1, se elevarla la oferta monetaria y se estimu­
larla las presiones inflacionarias. 
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nizaci6n de la estructura productiva. Para Quijano, esta polftica ten­
drfa por resultado una desnacionalizaci6n de la economfa y la confontl.i!. 
ci6n de modelos "antindustriales" cuya funci6n serfa absorber bienes de 
consumo, en su mayorfa sunturarios, distorsionando la estructura de con-· 
sumo. 

En suma, el resultado global de esta poHtica serfa: "si la tasa de i.!l 
terl!s y el tipo de cambio son precios claves, que expanden el efecto de 
su·variaci6n sobre todos los demas precios de la economfa ••. [esta poll 
tica] •.• conduce, cada perfodo, a una aceleraci6n de la inflaci6n. La i.!l 
flaci6n relativamente m!s alta en el perfodo siguiente impulsar! a un 
nuevo movimiento al alza de la tasa de interés para depósitos en pesos y 
a un deslizamiento mayor del tipo de cambio. Entonces, la inflaci6n se­
r! superior que en el perfodo precedente, y asf, sucesivamente. Habre -
mo,s ingresado a la espiral tasa de interés-tipo de cambio-precios" 37/. 

En otros trabajos 38/, el mismo autor establece los aspectos centrales -
que implicarfa una crftica global al marco te6rico de Friedman. 

En el primer ensayo, a partir de una sfntesis de los planteamientos te~ 
ricos friedmanianos (el método de la economfa positiva; la cantidad de -
dinero y por tanto, las caracterfsticas de la funci6n de demanda de din~. 
ro, y el car!cter ex6geno de la oferta; la poHtica monetaria; .1a teorfa 

· ~nétaria del ingreso nominal; la r~cuperaci6n friedmaniana de Keynes), 
·Quijano presenta un resumen de las principales crfticas, parciales de a~ 
tares neokeynesianos como H.P. Minsky que discute la estabilidad de la -
funci6n de demanda de dinero, N. Kaldor sobre la endogeneidad de la ofe~ 
ta.monetaria, de Solow y Karenken sobre la relaci6n de causalidad de la 

Quijano, J. Manuel, (op. cit., p. ll8). 
Quijano, J. Manuel; "Friedman y sus crlticos", op. cit., pp. 309---
373; y, "La oferta monetaria en ~xico: ¿monetarismo .de balanza de 
pagos o intermediación desde el mercado internacional?", Ibid.,pp. 
375-412. 



94) 

cantidad de dinero hacia las variables nominales o nivel de actividades 
económica, P. Davidson y J. Robinson acerca de la recuperación neoclási­
ca de Keynes (Hicks, Hansen) y por tanto, del marco de referencia del e­
quilibrio general walrasiano, as1 corno de autores neoclásicos "puros" C.Q. 

mo F.H. Hahn sobre la relación entre inducción estadfstica y postulados 
teóricos. En la parte final, Quijano discute la metodologfa de Friedman 
y su consideración de la econom1a corno una ciencia positiva, la formula­
ción de sus supuestos, el instrur.iental emp1rico, etc. 

El segundo trabajo contempla la discusión sobre el car.kter e¡cógenoo ~ 
geno cie la oferta rno;ietaria a través de la cr1tica al "enfoque monetario 
de la balanza C:e pagos", haciendo referencia al caso de ;.,éxico. 

El planteamiento de Friedman es que dada la estabilidad de la demanda de 
dinero, las variaciones en la oferta influyen en los precios y el ingre­
so nominal. La determinación de la oferta monetaria es e¡cógena, está en 
manos de las autoridades monetarias. El enfoque monetario de la balanza 
de pagos 39/ senala que la oferta es e.1d6gena, es ciecir, que se mueve s~ 
gOn el nivel de actividad económica. 

El punto de vista de Quijano es que en el caso de i'oél<ico en los setentas, 
la oferta monetaria es u;ia variable endógena y cnda vez más polttica •. en 
tanto está sujeta a las relaciones entre el Estado y la banca privada. 

39/ Según este enfoque " .•• dada l.a estabilidad de l.a demanda de dinero 
••• [con) ••• econom1a abierta y tipo de cambio fijo, si el. banco ce~ 
tral. incremental.a cantidad de dinero •.• , se modificar! el. bal.ance 
real de efectivo de los particulares, y ~stos, deseosos de regresar 
a su posición de equilibrio anterior, elevaron su gasto. [Supuesta 
la. sustituibilidad entre dinero y otros activos) ••• el incremento 
en el gasto se reflejarA en un aumento de la importancia de bienes.­
y servicios. as1 como en una mayor demanda por activos financieros 
en moneda extranjera. · [AsS., el banco central. sufrirAJ ••• un proce 
so de egreso de divisas que reducir~ sus reservas internacionales­
y, por lo tanto, 9enerarA contracci6n en la oferta monetaria ••• en 
este enfoque, el dinero es end6geno por el efecto compensador .•• a 
traVl!s de 1as reservas internacional.es", "La oferta monetaria ••• • -. 
(Ibid., p. 376) • 
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En cuanto a la relaci6n entre oferta mo;ietaria y el nivel de actividad,el 
autor senala que fisto es parcialmente valido, soDre todo si se considera 
la ·existencia de grupos fi;ia;icieros que influyen la intermediaci6n fina.!! 
ciera. las variaciones en la intennediaci6n determinan el grado de CO.!! 

trol de las autoridades mo~etarias sobre la oferta monetaria 40/. 

Otro de los autores que sintetizan muchas de las crfticas al neomonetari_! 
mo en el plano empfrico es Inder Ruprah. Los trabajos de Ruprah discuten 
a través de estudios econométricos aspectos claves del marco te6rico mon~ 
tarista y sus implicaciones de pol1tica económica. En otras palabras, se 
discute la validez empfrica, para el caso de Mfixico, de algunos de sus 
postulados te6ricos mas importantes. 

As1, a la idea monetarista de que el déficit público genera presiones in­
flacionarias, lo cual implica su caracter exOgeno, Aceituno y Ruprah 411 
consideran que los principales elementos de la polHica fiscal (gasto e 
ingreso) son, al menos, parcialmente end6genos, es decir, que el déficit 
gubernamental es influido por la inflaci6n, mas aún, producto del propio 
proceso inflacionario 42/. 

El resultado de su analisis econométrico -que considera una serie hist6r.!. 

Dic_h~ sea de paso, Quijano considera que en este terreno no proce_de 
un anAlisis de la inflación ya que ésta no es un fen6meno monetario. 

Aceituno, Gerardo e Inder J.S. Ruprah, "Déficit p!lblico e inflaci6n", 
Economía Mexicana, No. 4, CIDE, 1982, México, pp. 47-60. 

La hip6tesis es que la inflación incide desigualmente sobre el gasto 
y los ingresos pllblicos. El gasto se altera en una mayor proporción 

,que el ingreso, de, ahI. que el déficit tenga un comportamiento procI.­
clico. Esto es resultado de respuestas "discrecionales• del gobier­
no ante la inflación que dependen del contexto polI.tico,y econ6mico, 
y de movimientos "automAticos" (endOgenos) del gasto y los ingresos 
como resultado del propio proceso inflacionario, determinados por la 
estructura de gastos e ingresos pliblicos. De ahI. que lo importante 
sea establecer como la inflación ha contribuido en gran parte, al a~ 
mento del déficit pliblico. 
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ca de 1960 a 1979- apunta el hecho de que el deficit es parcialmente end~ 
geno. Esta idea se deriva de distinguir (metodologfa) entre déficit del 
gobierne; centrill no petrolero, el cual es end6geno, y el déficit pQblfco 
petrolero. deten:iinado por condiciones externas. De lo anterior se con-­
cluye que " ••• una reducci6n de la inflaci6n redundara: en una reduccilin del 
déficit guoernamental; Pero, luna reducciOn del déficit condicir! a una 
reduccilin de la inflación? Si la inflación es poco significativamente'-­
afectada por la demanda agregada ••• entonces una disminuci6n de la deman~ 
da afectara:, mucho ma:s severamente, a los niveles de actividad y empleo -
que a la inflaci6n. Y dado que aquéllos son también objetivos declarados 
del gobierno, J no solamente la estabilidad de precios, entonces, el mane 
jo estatal de la demanda efectiva resultar! inapropiada para reducir la 
i nfl aci On" 43/. 

En otro, trabajo 441, Ruprah discute la interpretaci6n monetarista sobre 
la relación estadfstica entre las variaciones de la oferta monetaria y la 
inflacilin, y su adopción como polftica econ6mica en México durante el pe­
rfodo 1950-1980. En otras pal¿bras, se analiza la supuesta alta asocia -
ci!in entre el aumento de dinero y el alza de precios, y por tanto, la re­
laci6n de causalidad del crecimiento monetario hacia los precios. 

El .ana:lisis de Ruprah señala que aunGue se observa una relaciOn estadfstj_ 
.ca positiva entre dichas variables, esta relación no es muy estrecha, y 
que tampoco hay una relaciOn temporal definida en el sentido planteado -­
po.r los monetaristas. Por el contrario, lo que puede observarse es que 
primero se .11ociifican los precios al mayoreo, después crece la oferta mon~ 
taria. seguida por los aumentos en los precios al consumidor. 

El.autor señala que ele la evidencia empfrica de correlaci6n entre canti -
dad de circulante y precios no puede deducirse plenamente una relaci6n de 

'43) l:bid.' p. 57. 
"44/ , Ruprah, l:nder J. S. , "Notas sobre :La re:Laci6n entre dinero e inf:La. -

ci6n", Economla Mexicana, No. 3, Cl:OE, :L981, Mi!xico,.pp. 165~182. 
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causalidad 45/ entre ellas. Esto implica que el stock monetario pueda 
ser parcialmente endógeno según el analisis de los datos para México -
en el perfodo considerado, sobre todo por la poltiica de tipo de cambio 
fijo Y el componente externo de la base monetaria, asf como la polftica 
de estabilidad de las tasas de interés, lo cual habla de que la oferta -
monetaria se determinó por la demanda. 

1.3 Una aproximación crftica. 

De esta aproximación a la corriente keynesiano-estructuraiist& y su explj_ 
cación de la inflación en ;~éxico, ast como de sus principales elementos 
óe crftica al neomonetarismo, podernos apuntar los siguientes comentarios. 

En general, todos estos analisis coinciden er. se~alar los efectos negatj_ 
vos de la inflación· para los traba~adores, el Estado, y el propio capi -
tal. Sin embargo, nunca se pondera realmente cual es el ori~en y el pa­
pel de la inflación en el proceso de acumulación :¡ reproducción óel capj_ 
tal. 

Se parte de la existencia de la inflación pero no se determina porqué 
existe. En otras palabras, se refieren sólo a las variaciones de las t~. 

sas· inflacionarias, de sus niveles 461. En este sentido el problema es 

Puede verse la compilaci6n de Alain Ize y Gabriel Vera, La Inflaci6n 
en M6xico, Colegio de M6xico, 1984, que resume el estado de la pol6 
mica entre estructuralistas y ~onetaristas en M~xico. El ·purito ceñ 
tral del debate es la prueba eop1rica de la relaei6n de causalidad­
entre dinero y precios. 
Aunque puede decirse que los an!lisis del CIDE intentan dar una ex­
plieaci6n que no se queda a estos niveles, podemos ubicar inconsis­
tencias significativas. Por ejemplo, uno de los elementos mAs im -
portante~ es el de considerar la influencia de factores externos co 
mo l~s variaciones de los precios relativos internacionales, nunca­
se establece como se detert:>inan dichos precios y no s6lo su variabi 
lidad. Una cosa es explicar sus caI:lbios y otras es definir su de = 
terminaci6n. 
Por otro iado, en muchos de los an4lisis de esta corriente, excep -
tuando al CIDE, existe una mezcla de argumentos que son suPueebunen 
te encontrados. La definici6n en todo caso y/o la diferencia de -= 
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tarta resuelto ;;parentemente; de <:hf que el prob1ema de l<:. inflaci5n se 
formule siampre en términos de la pol1tica econ6mica. Es este el aspec­
to que nos p~rece relevante. 

La discusión con los monetaristas y por tanto, las propuestas que emer­
gen· de su cr1tica. se sitúan en el ambito de la pol1tica económica 471. 
Expliquemos. La crisis económica capitalista de los setentas. que pa­
ra muchos es la mas grave de la posguerra, se ha manifestado en estanca­
miento con inflación. La impotencia e incapacidad para explicar y dar 
respuesta a estos fenl5menos por parte del Estado ha significado una cri­
sis de la teorfa económica dominante y de su expresión practica en la P2 ·· 
·1ttica económica, es decir, ante la crisis, la pol1tica económica parece 
haber perdido la eficacia que se le atribuy6 para general y conducir el 
crecimiento económico y atenuar las fluctuaciones del ciclo. El auge de 
la posguerra es atribuido a la polftica keynesiana estatal de est1mulo a 
la demancia efectiva. 

Sin embargo, la naturaleza y profundidad oe la crisis ha hecho resurgir 
el viejo debate entre intervencionismo estatal y liberalismo. A pesar de 
las diferencias sustanciales entre ambas concepciones, ti<!nen ei'I común -

loa argumentos, se sitúa en el Aml::>ito politice que se resllllle en una 
mayor.o menor participaci6n del Estado. Un ejemplo podr1a ser el­
articul.o de Turrent en donde la critica a la interpretaci6n keyne­
siana tradicional y a la C10netarista, aunque no se adopta un punto 
de vista ~s definido, de tal suerte que su anAlisis aparece como 
una· mezcla extraña entre keynesianisrno y monetarismo. IPrecisamen 
te los· postulados que se critican!. Véase Turrent, Eduardo, "Esta 
bilidad y Expansi6n ¿fen6rnenos antag6nicos?", en Revista A, Ul\M-Az 
capotzalco, Vol. No. 13, septiei:>bre-d:icietnbre 1984, México, pp.al:: 
103. 

47/ Parad6jicaznente, la principal virtud y al mismo tiempo limi.taci6n 
de estos estudios es situarse en el &:lbito de la polémica con el mo 
netarismo. Aunque los anAlisis a partir de esta critica intentan :: 
elaborar una explicaci6n "alternativa" para el caso de M6xico,y han 
precisado y descubierto aspectos relevantes del funcionamiento de -
la econoola mexicana y en particular de la inflaci6n, sus anAlisis 
quedan circunscritos y prisioneros de la polltica econ6mica. 

····,·· ... ····:·! . 

.. 

' . ·," ~ 
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considerar a la polftica econ6mica como un dato, cuando en realidad es un 
problema 481, es decir, indagar en los fundamentos objetivos que detenni­
nan el intervencionismo estatal, del cual la polftica econ6mica es s6lo -
una de sus fonnas 49/. 

La teorfa econ6mica dominante (neocl!sica y keynesiana) concibe a la pol.!. 
tica econ6mica como un dato. Esto se deriva de la concepci6n de la cri­
sis capitalista que subyace en ambas corrientes. Para los monetaristas(y 
en general los neoclllsicos), la poHtica econ6mica no puede evitar la cr.:!. 
sis, mas aOn, contribuye a su origen y desarrollo en la medida que altere 
el funcionamiento de las leyes del mercado SO/. La crisis es resultado -
de una pol ftica "equivocada". Tal como lo expresa la conocida opini6n de 
Friedman una polftica econ6mica err6nea convirti6 en depresi6n y altos nf 
veles de inflaci6n lo que era una simple transici6n entre dos estados de 
equilibrio a largo plazo. Para Keynes, como el nhel de empleo se deter­
mina fuera del mercado de trabajo por la demanda efectiva que es funci6n, 
a su vez, del nivel de inversi6n privada. Si ~sta es insuficiente, el El!_ 

V6ase S. de Brunhoff "Crisis capitalista y Pol1tica Econ6mica•, en 
El Marxismo y la Crisis del Estado, Instituto de Ciencias, UAP, M6-
xico, 1977, pp. 147-168. Tambi6n de la autora Estado y Capital, Ed! 
torial. Villalar, Madrid, 19781 Mattick, Paul, Marx y Keynes, Edito -
rial Era, M6xico, 1975. 

Segtln Brunhoff los fundamentos serian la necesidad de gestionar la -
fuerza de trabajo y del equivalente general. Las formas varlan en -
la pol1tica econ6mica pero no sus funciones. En este sentido,la cr! 
sis de la pol1tica econ6mi.ca s6lo indica la modificaci6n de las for-,, 
mas del intervencionismo (condiciones pollticas), peró la actividad 
econ6mica estatal no puede interrumpirse, ni el capital desligarse -
de ella. ibid., pp. 164-168. 

Esto es particularmente relevante para el mercado de trabajo y la r~ 
laci6n entre l.a tasa de salarios y la tasa de desempleo. As1 la po-
11tica•social" de subsidio a los desempleados, o la fijaci6n de sal.,!!_ 
rios impide establecer el equilibrio en el mercado de trabajo, dis -
torcion&ndolo, equilibrio expresado en una tasa "natural" de desem -
pleo1 la pol1tica de gasto pOblico alterarla el equilibrio del mere~ 
do monetario, etc. 
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tado a trav~s de la inversi6n (gasto, publica {su volumen) puede compen­
sar la deficiencia y afectar positivamente al nivel de empleo. De este 
planteamiento se deriv6 la corriente keynesiana "de izquierda" que sos -
tiene la necesidad del intervencionismo estatal para lograr el pleno em­
pleo· e impulsar una redistribuci6r. del ingreso que eleve el nivel de co.!!. 
sumo de la poblaci6n y reduzca las desigualdades sociales. As,, la cri­
sis no ser,a una expresi6n del fracaso de la pol1tica econ6mica (social)' 
y financiera inflacionaria) sino de desequilibrios estructurales, de la 
inestabilidad financiera y monetaria, del alza de los precios internaciQ. 
na les, etc. 

Aqu, de nueva cuenta, a pesar de las diferencias en cuanto a las causas 
de la crisis y de las medidas de po1 'ítico econ1bica, aparece un punto CQ. 

·mQn entre ambas concepciones. La intervenci6n econ6mica del Estado es -
ex6gena, nunca puede ser concebida como end6gena, es decir, intr,nseca -
al desarrollo del proceso de acumulaci6n de capital. En otras palabras, 
·1a exterioridad concebida del intervencionismo estatal es lo que hace -­
que la visi6n neocH!.sica-monetarista vea en el Estado al causante de los 
fracasos de la polftica econ6mica, y los keynesianos como el responsable 
·de los ~xitos pero no de los fracasos de esta polttica. As1 como los mQ 
netaristas consideran a la moneda que se introduce a el sector real, así 
ambas corrientes introducen la acci5n estatal a la economta. 

Derivado de lo anterior, se puede destacar otro elemento. La crisis es 
ajena al capitalismo. Su referencia es un estado de equilibrio. Para los· 
neoclll.sicos se trata de un equilibrio a largo plazo cuyo cklo se corri­
ge a trav~s del mercado. Para Keynes de un equilibrio de subempleo que 
puede llegar al empleo pleno merced al intervencionismo estatal 511. Co­
mo seílala Brunhoff para estas corrientes la crisis "no es inherente a.la 
economh capitalista: es el efecto de una intervenci6n defectuosa del E~ 
tado ••• o de un defecto de intervenci5n estatal .•• (que]; •• pueóe ser evitada, 

51/ De 6sto es fAcil entender por qu~ en la literatura económica corrien 
te se habla de desequilibrios y no de crisis. Y aún en este caso, -:; 
icpl.1citamente se ref~ere a la noción de equilibrio: la crisis es --­
producto de desequilibrios. 
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ya sea.por el respeto de la economfa de mercado o por la acción del Est_!!. 
do" 521. En suma, la crisis se concibe en relación a una situación de 
no crisis, y en t!!nninos de la relación entre economía y política, la crj_ 
sis se juzga por la acción estatal. 

De lo anterior se puede explicar porque la inflación no se concibe como 
un fenómeno inherente al desarrollo econi5mico capitalista, como una fór 
ma de este desarrollo que aparece a partir de la crisis de 192g-1g3253i~ 
es decir, como·un fenómeno derivado de los problemas de la valo~ización 
del capital, de tal forma que no sólo tiene efectos negativos, tal y co­
mo lo presenta la teoría económica, sino incluso ~n determinado momento 
ayuda a la acumulación d~ capital. 

2.- Las expresiones de la corriente monetarista. 

A lo largo de este trabajo hemos señalado a los principales postulados 
teóricos de esta corriente y sus implicaciones de política económica. En 
esta parte sólo presentamos de manera ordenada y suscinta a los princip_!!. 
les elementos que permiten identificar a las explicaciones monetaristas 
de la inflación en M!!xico, tanto en el sector académico como en el estatal. 

2.1 Monetarismo y política económica • 

Como ya señalamos en el apartado anterior, el monetarismo considera .al -
Estado, a trav!!s de su política expansiva de estímulo a la demanda, como 
el causante de la crisis y, en particular, de la inflación, en tanto al­
tera y distorsiona los mecanismos "auto!Mticos" reguladores del mercado 
que equilibran la oferta y demanda (asignación) de los factores producti 
vos. 

En .cuanto a ia moneda, la política estatal en lugar de reducir el gasto 

52/ s. de Brunhoff, "Crisis .•• , op. cit., p. 154. 
53/ Véase e1 cap1tu1o II de este trabajo. 
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público y centrar sus ob~etivos sobre la cantidad de dinero en circula -
ci6n. y respondiendo a la visión keynesiana. privilegia a la polftica fi 
nanciera en contraposición a la polftica monetaria. En este sentido se 
postula que la polftica monetaria tiene por objeto el control de los au­
mentos de la oferta de dinero. cuya cantidaá debe estaolecerse según una 
regla fija que escapa -al arbitrio de decisiones polfticas y de-acuerdo a 
una tasa media de crecimiento del producto nacional bruto.* 

Considerando lo anterior podemos precisar los siguientes elementos: 

1).- La inflación es un fenómeno estrictamente monetario**,en tanto que 
el dlngr~ sGlo es un ·~ala" sobre la economla¡ es decir, existe -­
una separación entre el llamado sector real y el sector monetario. 

2).- La oferta monetaria es ex6gena, es decir, esta determinada por el 
banco central, de ahf que sus variaciones afecten al nivel de pre­
cios y el ingreso nominal. 

2.1).- Existe una relación directa de causalidad entre la canti -
dad de áinero en circulación y el nivel (absoluto) de pr~ 

cios. 

_ 2.2).- El aumento del gasto público (déficit) influye de manera -­
directa sobre la oferta monetaria, incrementandola en exc~ 
so, lo cual se traduce en una demanda agregaga "excesiva" 
que presiona sobre ur.a oferta real insuficiente, cuyo re­
sultado del desequilibrio sera un aumento de precios. 

En algunos de sus trabajos Friedman ha estimado esta cantidad en un 
2% anual para una ta-sa de crecimiento del producto entre 3\ y 4% -­
anual .. Datos citados por J .. M. Quijano en su ensayo "Friedman y sus 
criticas", op .. cit., p .. 321 .. 

Segdn el conocido aforismo de Friedman, la inflaci6n es en todo mo­
~ento y en todo lugar un fen6meno monetario, a diferencia de la co­
rriente keynesiano-estructuralista que s61o la considera así en el 
largo plazo. 
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Ahora bien, antes de pasar propiamente al tema de este apartado, es Otil 
describir la versiOn friedmaniana de la teorfa cuantitativa. 

El marco teOrico de Frie~"ª" es la teorfa cuantitativa del dinero, aún 
cuando esté presente su propia versión y se reconozca continuador de la 
teorfa tradicional de l. Fisher (MV=PT), y de la escuela de Cambridge (X= 
KPY) 541. En este sentido, lo significativo de la teorfa de Friedman es 
que.pretende ser una versiOn ampliada de la teorfa tradicional, corrigie!! 
do, según este autor, sus principales defectos y limitaciones. 

la versiOn de Friet:r.ian es una teorfa de la demanda de dinero, en donde el 
dinero es considerado como cualquier otro bien y/o activo. Así, para el 
individuo es una "manera de mantener riqueza" y para el capitalista "un 
bien de capital". Lo significativo de la funciOn de demanda de dinero es 
su estabilidad 551, y mas precisamente, es estable respecto a los elemen­
tos que la determinan como la tasa de interés, lo cual implica una cierta 
variabilidad de la velocidad 56/. En otras palabras, la funci!ín de der.ian 
da de dinero es estable en la medióa que su elasticioad-interés es baja -
(menor que uno). 

A partir de esta consideraci!ín Friedman deriva su planteamiento de que la 
funci!ín de demanda (dada su estabilidad), no puede explicar las variacio-

54/ 

55/ 

Una buena descripción de la evolución histórica de la teorla cuanti~ 
tativa deáde Co~rnico hasta la versión de Friedman, puede verse en 
R. Rojas.ºlEra Marx un monetarista?", Investíqaci6n Eébn6mica .... ,op .. 
cit. 

La estabilidad de la función de la demanda de dinero también se ha -
tratado ~e demostrar para el caso de América Latina. A este respec­
to pueden verse Cambiase, Jorge E., "La demanda de dinero en Améri­
ca Latina", CEMLA, Serie Ensayos, No. 40, México, 1978;' Garc1a,Vale-. 
riano F., "DinAmica de la creaci6n de dinero", Ibid., No .. 38, 1977. 
Por su parte, Antonio Gómez Oliver también intenta demostrar la est.!!_ 
bilidad de la demanda de dinero en M6xico en su trabajo "La demanda 
de dinero en México", Cincuenta Ai'ios de Banca Central., Lecturas-de -
El Trimestre Económico, No. 17, FCE, M6xico, 1981, pp. 275-327. 
A diferencia del planteamiento de I. Fisher en que la velocidad es 
constante .. 
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nes del ingreso nominal y el nivel de precios, en tanto no se considere a 
la oferta monetaria que es independiente de la demanda de dinero, por tan. 
to, la oferta es ex6gena; de ahf que sus variaciones, en el largo plazo, 
afectar4n directamente al nivel de precios, y en el corto plazo también -
los precios siguen al aumento en la cantidad de dinero aunque con un cie~ 
to retraso. 

Finalmente, nos interesa destacar dos planteamientos te6ricos del moneta­
rismo moderno que tienen importancia con la instrur.~ntaci6n de la po11ti­
ca econ6mica: la relaci6n general entre tipo de cambio y tasa de interés, 
y en particular, el llamado teorema de la paridad del poder adquisitivo. 

En términos generales, la polftica econ6mica de los principales ?atses de 
América Latina (Brasil, Argentina, Chile y México a partir de 1979), du-· 
rante los setentas, se puede sintetizar en tres grancies Hneas: polttica 
de altas tasas de interés, rnicroaevaluaciones del tipo de cambio, y aper­
tura comercial externa*. Los objetivos generales son evitar la fuga de 
capitales y la desintermediaci6n financiera interna, desacelerar la infl~ 
ci6n, y aliviar al desequilibrio externo**. 

• Véase, J.M. Quijano, op. cit., capitulo J, pp. 75-126; y G6mez, Ma -
r.la Teresa "Experiencias de Pol.1ticas de Estabilización. Los casos 
de Argentina, Chil~, M~xico, Uruguay", CEMLA, Cuadernos de Investig~­
ci6n, No. 3, M~xico, 1985: Garc!a, Valeriano F., "Tasas de inter6s 
política monetaria y gasto pliblico. Una visi6n global de los recie~ 
tes casos de Argentina, Chile, M~xico y Uruguay", CEMLA, Serie Ensa­
yos, No. 49, M6xico, 1984. 

Para una buena presentaci6n de1 enfoque y la evoluci6ri°' de las pol1t! 
cas·de estabilización en América Latina pueden verse los trabajos de 
Samuel Lichtensztejn "Sobre el enfoque y el papel de las políticas -
de estabilizaci6n en América Latina", Economía de América Latina,No. 
l, CIDE, México, 1978, pp. 21-481 y "De las pol1ticas de estabiliza­
ci6n a las pollticas de ajuste", Ibid., No. 11, 1983, pp. 13-32. 

Del primer trabajo es importante destacar algunos elementos del ·an4-
lisis. Para Lichtensztejn, el enfoque general de las. políticas de -
estabilizaci6n estA conformado por la explicación de la inflaci6n -­
que señala a ~ata como un fen6meno de corto· plazo, monetario, de cr~ 
cimienta del nivel de precios absolutos, resultado de un "exceso'' de 
demanda generado por la pal!tica económica, en el Ambito del comer -
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Entendiendo que el tipo de cambio es el precio de la mone~a central, sus 
variaciones afectarán la economta. Supuestas condiciones de altas tasas 
de inter~s. de inflaci6n interna mayor que la externa y de libre movili­
dad de capitales, se señala que una opci~n pausible para alcanzar los o~ 
jetivos senalados, es que la polttica cambiaria debe consistir en reali­
zar ·microdevaluaciones sin rezago, es decir, considerando el diferencial 
entre la inflaci6n interna y externa. Esto requiere el cumplimiento de 
dos condiciones: 

a).- El diferencial entre tasas de interés internas y externas sea mayor 
que la tasa de devaluación esperada, 

b).- que no se produzca sobrevaluación de la moneda local, es decir, que 
la tasa de devaluación observada sea mayor al diferencial entre in­
flaci6n interna y externa. 

Los resultados del cumplimiento de estas condiciones seran un aumento de 

cio exterior, fiscal, monetario y salarial. 

El déficit de la balanza de pagos se asocia a la pol!tica proteccio 
nista, por ejemplo, la sobrevaluaci6n dol tipo de cal:lbio y los al = 
tos aranceles. La política ca:nbiaria en particular, alienta el au­
mento de las ioportaciones, estimu~a la especulnci6n, etc. 

En el plano fiscal, el aumento mayor del gasto sobre el_i~greso se 
asocia al -ºeXcesivo" -intervencfonismo estatal y su tradicionál "i.rie 
ficiencia", as!. coi:io la pol!tica de subsidios-principalmente el ".re 
zago" de los precios y tarifas de los bienes y servici9s ptlblicos,Y 
en general la hipertrofia estatal. 

Con respecto a los salarios, los aUr.tcntos mayores en relaci6n ~1 ni 
vel.de precios o a los incrementos de productividad, son un est~mu= 
1o importante del proceso inflacionario; estos aumentos son regula-· 
dos. y propiciados por el Estado que sigue una pol!tica keynesiana. ·· 

En el .1mbito monetario y crediticio, el Estado al financiar su d6fi 
cit con emisi6n de coneda, aumenta la oferta monetaria· y el cr~ditO 

·por_encima de 1as necesidades de la circulaci6n, lo que trae como 
·consecuencia un aw:iento del nivel de precios, y también, al ~stimu--
1ar_: 1a démanda de. cr6dito (para consumo, divisas, mayores salariOs, 
etc.), mediante la polltica de tasas de interés "no realistas'', ne­
gativas en t~rminos reales, produce- el mismo resultado. 
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la capacidad de financiamiento exterr.o por la polttica de tasas de inte­
rés. lo cual aliviarta la escasez de divisas; por la polttica de microd~ 
valuaciones se evitaran graves desequilibrios en la balanza de cuenta CQ 

rriente en tanto se estimulan las exportaciones y se restringen las im -
portaciones. 

El teorema de la paridad del poder adquisitivo {P.P.A.) relaciona a la -
inflaci6n (importada) con el tipo de cambio. Los analisis monetaristas 
de la economfa mexicana seHalan que en un régimen de tipo de cambio fijo 

., la P.P.A. explica el mecanismo de transmisi6n de inflaci6n externa. En 
uno de tipo de cambio flotante la P.P.A. determina el tipo de cambio li­
!lre o spot. En este c<:so, co::io señala Ruprah " ..• el teorema de la pari­
dad del poder adquisitivo indica que la tasa spot (S) de cualquier mone­
da en términos de unidades de divis~ extranjera es proporcional a la r~ 

lación entre el nivel interno de ?recios y el prevaleciente en el extran 
jero. 

El tipo de cambio es considerado como la variable dependiente y los niv~ 
les de precios como variables exógenas, lo que significa que el tipo de 
cambio no tiene influencia sobre los precios. La tasa cambiaria, según 
la P.P.A •• debe modificarse de mar.era tal que cualquier variaci6n diver­
gente de los niveles de precios sea totalmente compensada" 571. S6lo un 
sei\alamiento adicional. Este teorema se ubica en un modelo m:is general 
conocido como el enfoque monetario de la balanza de pagos, en el cual ·1os 
precios y la tasa de interés est:in determinados por el mercado interna -

·cional, es decir, son ex6genos 58/. 

Ruprah, Inder J.S., "E1 teorema de la paridad de1 poder adquisitivo: 
Inflación y tipo de cambio", Economla Mexicana, No. 4, CIDE, 1982, 
M6xico, p. 61. 

Para una exposición precisa del planteamiento monetarista del. t.eore 
ma de la paridad de1 poder adquisitivo y de1 enfoque monetario de = 
la bal.anza de pagos, puede verse Cervantes I., Joel 11 La inflaci6n -
en dos marcos cambiarlos: El caso de seis paises latinoamericanos 
en el periodo 1960-1980", Cuadernos de I.nvestigaci6n, N_o. 2, CEMLA,_~. 

M6xico, 1985. 
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2.2 Las expresiones en México*. El Banco de México, el CEMLA y la es­
trategia gubernamental. 

Para el Banco de México 591, la cr1s1s riela economfa mexicana en 1982 
estuvo antecedida por un vigoroso crecimiento econ6mico que se inicia en 
1978. Los mismos elementos que sirvieron de base para el crecimiento pue 
den servir de explicaci6n de la gravedad de la crisis. 

La reactivaci6n económica iniciada en 1978, después del ajuste económico 
de corto plazo resultado de_ la devaluación de 1976, .fue producto de la PQ 
lftica expansiva del gasto público para estimular la demanda agregada que 
encontrO, por el alto grado de "capacidad ociosa", una alta elasticidad -
de la oferta. Sin embargo, para fines de 1978, la imposibilidad de se -
gu1r ampliando la plattta productiva al nivel requerido por el aumento de 
la demanda (dados los largos perfodos de maduraciOn de las nuevas inver -
siones), se expreso en una creciente inelasticidad de la oferta que "so -
brecalentó" a la economfa y genero presiones inflacionarias. 

Al mismo tiempo, la polftica de mantener rezagados los precios de los bi~ 
nes y servicios públicos, representó un importante nivel de subsidios a 

Las explicaciones monetaristas de la economía, la crisis, la pollti­
ca monetaria, y la inflaci6n, ya se expresaban claramente en la d~ca 
da de los cincuentas y los sesentas en M6xico. La interpretaci6n b~ 
jo esta 6ptica de la economia mexicana durante los períodos de creci 
miento con- inflaci6n y el de estabilidad, que constituyen un buen añ 
tecedente hist6rico deJ. monetarismo en nuestro país, púede verse eñ 
La Econom!a Mexicana, IX. Politica y Desarrollo, Selecci6n de Leo -
poldo So1Is, Lecturas de E1 Trioestre Económico, No. 4, FCE, México, 
l.978, 2da, Edición, especialmente el capitulo VI "La politica maneta 
ria", pp .. 63-156.. Tambil;n puede verse la visión de las "autoridadeS 
monetarias•• en Cincuenta ai'ios de Banca Central, op. cit.1 G6mez Oli­
ver, Antonio, Po11tica Monetaria y Fiscal de M~xico, FCE, M~xico, -
l.981. 
Banco de ~xico, Informe Anual 1982, México, 1983, capitulo 2 "Evo-
1uci6n de la Econom!a Mexicana", pp. 22-31. Retomamos el an4lisis -
de la situaci6n econOmica de México de 1976 a 1982, porque es en es­
te informe donde se establecen los elementos principales del diagnós 
tico que fundamenta las bases de l.a politica económica del gobierno­
De la Madrid. 
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diferentes sectores de la economfa. Esta acci6n tuvo su base en la gran 
disponibilidad de divisas por el aumento de los ingresos de las exporta­
ciones petroleras y la gran liquidez internacional que penniti6 captar -
recursos externos. Esta situaci6n también implic6 un incremento sustan­
cial de las impor~aciones y en particular, de bienes de consumo no esan~ 
ciales, a través del mantenimiento de una polttica cambiaria de sobreva­
luaci6n gradual del tipo de cambio que impulsarfa, m&s adelante, una cr~ 
ciente fuga de captiales, y que pennitió abusar del endeudamiento exter­
no tanto público como privado, que al devaluarse la moneda en 1982, agr! 
varf a 1 os prob 1 emas f-1 nanc I eros de muchas empresas. 

Por su parte,. los estudios del Cf,'ILA, senalan como causa principal de la 
cr.isis del inicio de los ochentas, a la "incongruencia" entre la pol'íti­
ca fiscal y cambiaria del gobierno de López Portillo a partir de 197s&Q/; 
es decir entre el mantenimiento de un tipo de cambio (fijo) crecientemen 
te sobrevaluado y una gran afluencia de divisas por el aumento de las e! 
portaciones petroleras, que en un marco de mayor apertura comercial y fi 
nanciera ~xterna afectó negativamente a la balanza comercial 61/. 

El fundamento de esta "incongruencia" se encuentra en 1 a po lf ti ca expan­
siva del gobierno de López Portillo, cuyo objetivo central era lograr una 
alta tasa de crecimiento económico, aún a costa de soportar fuertes pre­
siones inflacionarias. Asf, aunque la economta mexicana creció a un pro 

·medio anual de 8% durante 1978-1981 62/, este extraordinario nivel de.: 
crecimi~nto fue acompnado de crecientes tasas de inflación 531, cuyo pr2 

60/ 

61/ 

G6mez, Mar.ta Teresa., "Experiencias de pol!ticas de estabilizaci6n ... 
Los casos de Argentina, Chile, M~xico, Uruguay", Cuadernos de Inves 
tigaci6~, No. 3, CEMLA, México, 1985. 
Los efectos de la rccesi6n internacional se transmitieron a trav~s 
del tipo de cambio (fijo). Su influeacía se magnífíc6 por los des~ 
quilibrios internos y externos, seftalan, ocasionados por esta pol1-
tica, es decir, que generó el alto grado de vulnerabilidad externa 
de la econonda (Ibid., p. 43). 
S6lo en 1978 la tasa de crecir.!iento fue de B.2,, pr~cticamente el -
doble de la de 1976 que fue de 4.2,_ 
El Indice de precios al consumidor (IPC) fue de 29.0' (acurnulado)en 
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medio anual fue de casi el 23% para el pertodo de 1978-1981. 

Este crecimiento de la inflación se explica por la evolución del déficit 
fiscal. en términos de su participación en el PIS 641, cuyo financiamien 
to disminuyó el crédito al sector privado, lo cual estimuló ei endeuda -
miento externo del sector y se constituyó en un factor de presiones in­
flacionarias. La evolución del déficit público " .•• se debe a que. a p~ 
sar de los aumentos de los ingresos del gobierno, ocasionados por los a~ 
mentas ·de volumen y precio del petróleo, éstos no fueron suficientes pa­
ra financiar el creciente gasto del gobierno y la ca1da de los ingresos 
no petroleros que ocasionaba el rezago del ajuste de los mismos. [ En 
otras palabrasj, ... la importante entrada de divisas •.. no fue esterili­
zada, sino que, por el contrario, fue utilizada para ampliar los niveles 
prevalecientes de gasto del gobierno, con el fin, supuestamente, de esti 
mular el desarrollo y el empleo" 65/. A su vez, esta tendencia de la in 
flación afectó sensiblemente a el "tipo de cambio real", y que en un mar 
co de apertura externa por la eliminación de restricciones al comercio -
exterior, estimuló el incremento de importaciones e influyó severamente 
sobre el déficit de la balanza comercial. 

En esta situación que anunciaba la crisis, en julio de 1981 se anunció -
la puesta en marcha de un programa de ajuste del gasto gubernamental y -
de los precios y tarifas de los bienes y servicios públicos 661; asf ~ c2 
mo la reintroducción de licencias e incremento de las tarifas de import! 

64/ 

65/ 

1977, 17.4' en 1978, en 1979 de 18.2%, de 26.3' en 1980, y de 28' -
en 1991. Para 1982 se llegó a una tasa acumulada de 98.8%. Inter­
national Financial Statistics, Anuario 1980 Español FMI, y B~ 
Máxico, Informe Anual 1982, M6xico, 1983. 
El d6ficit fiscal como por ciento del PIB fue de 6.7% en 1978, 7.4\ 
en 1979, y de 7.8'\ en 1980, G6mez, Marta Teresa, "Experiencias de P2. 
11ticas .•• ", op. cit., cuadro 24, p. 40. 
Ibid., pp. 40-41. El gasto pllblico se incrementó en un 32\ promedio 
anual en 1978-1980 (Ibid., cuadro 25, p. 41). 

66/ El d!lficit fiscal como parte del PIB fue de 14.7% en l98l y de 17.6\ 
en 1982. 
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ción, para tratar de evitar la crisis finar.ciera que estalló a fines de 
1981. A principios de 1982 al prof•Jndizarse la recesión internacional y 

la agudización del desequilibrio externo, se llega a la devaluación mone­
taria en febrero del mismo año; esta medida, como se sei'lala en· el estu­
dio de referencia, se acompai'l6 de " ... una pol1tica de tasas de interl!s 
[su elevación] y de tipo de cambio m~s flexible [deslizamiento] a fin de 
detener la dolarización del sistema financiero y la fuga de capitales. 

Sin embargo, a pesar de lo anunciado, el presupuesto no logr6 reducirse, 
en parte debido al aumento en el valor en pesos, del pago de intereses, 
aumentando las presiones inflacionarias de la econom1a, que alcanzo duran 
te 1982 un 98.2%. Esto a su vez creó mayores expectativas de devalua -­
c1ón" 671 

En suma, la inestabilidad de la polftica cambiaria y las expectativas de­
valuatorias. crearon el clima de incertidumbre que se expresó en una dr~~ 

tica ca1da de la inversión priv~da que pasó de una tasa de 8.0% en ¡g5¡ 
a una de -0.2% en 1982. Es as'i que la crisis de 1981-1982 se debió "a 
la incongruencia entre polftica fiscal y cambia ria", financiamiento infl_!!. 
cionario del dl!ficicy sobrevaluación del tipo de cambio, que generó un -

·elevado endeudamiento externo priv~6o y público y un creciente aumento de 
las· importaciones, dado el mayor grado de apertura externa, asf como una 
cafda de las exportaciones r.o petroleras. Es en esta situación de dese -
·quilibrios e inestabilidad interna y externa, resultado de la polftica e~ 
pansiva gubernamental 68/, que los factores externos, profundización de -
la recesión internacional iniciada en 1980, trasmitieron su. influencia de 
manera magnificada a la economta mexicana 6g/, ampliando las expectativas 

Ibid., p. 47. 

Para otro autor "E1 sector público mexicano, causante final· de 1a -­
crisis, ••• sigui6 una conducta diferente en cuanto a la composici6n 
de1 gasto p1ib1ico, 10 que ie perciti6 hacer crecer ia econom1a por 
un tiempo y a la vez postergar la crisis". García, Valeriana, "Ta -
sas de inter~s, .~ ... ", op. cit., p. 24 .. 

69/ En otro estudio en que se aplica el teorema de la paridad del poder 
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de devaluación y estimulando la fuga de capitales. 

Valeriana F. Garcfa sintetiza la explicación de la crisis "se debe a un 
cúmulo de factores entre los que destacan los ingresos fiscales no·petr.Q 
11feros que se deterioran a partir de 1979, los gastos fiscales en gran 
crecimiento financiados con ingresos petrol1feros y préstamos externos.­
el sostenimiento de un tipo de cambio nominal que implica una importante 
baja del tipo real fuera de su equilibrio, la baja del precio del petró- · 
leo y que afecta la situación fiscal, la necesidad, para las deteriora -
das·finanzas públicas, de monetizar su déficit, y las fuertes pérdidas -
de reservas y fugas de capitales que lo anterior implica" 701. Para e~ 
te autor, con la devaluación, se sigue un tipo de cambio "realista"."Ah.Q 
ra deberfan adoptarse importa~tes medidas pdra reducir los gastos públi­
cos"; Con la experiencia actual parece que el gobierno de De la Madrid 
est~ siguiendo sus consejos y participa de la misma visión explicativa -
de la crisis. 

Esta explicación global tamoié~ es udoptada por un estudio reciente del 
Colegio de México 11.1. 

Para los autores del trabajo citado, la forma de financiamiento de las -
polfticas de desarrollo es el punto clave para explicar la crisis. La P.Q. 
lftica expansiva, en general, seguida en el perfodo de 1971-1982 y el 
alto déficit fiscal financiado inflacionariamente, a través de su presión 
sobre los precios y la balanza de pagos, fue la causa directa de la cri-

70/ 

71/ 

adquisitivo y el enfoque monetario de la balanza de pagos para el -
caso de México, se concluye que en un r6girien de tipo de cambio fi­
jo la inflaci6n interna se determina m.!is por factores externos ( in 
f.laci6n importada) y menos por factores internos como serla el au ::­
rnentO de la oferta monetaria. V~ase Cervantes, Joel,. "La infla -­
ci6n en dos marcos cambiarios •.. ", op. cit. 
Garcla, Valeriana, op. cit., pp. 25 y 26. 
Garcia Alba, Pascual y Jaime Serra Puche, Causas Y efectos de la -
crisis económica en México, El Colegio de México, Jornadas 104, Mé­
xico, 1984. 
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sis que esta116 en 1982. En otras palabras,. la po11tica de objetivos SQ 
ciales no fue acompañada de una po11tica de financiamiento y de incremen 
to de los ingresos públicos "sana" o adecuada, ya que el gasto se finan­
cio vfa la emisiOn monetaria; para Serra y Garcfa Alba "es imposible lo 
grar un desarrollo sostenido a base de déficits públicos permanentes"727. 
También, al igual que los estudios del CEMLA, sefialan que la recesiOn i.!! 
ternacional, expresada en la cafda de los precios internacionales de ex 
portaci6n y el alza de las tasas de interés, influyo mas en la situaci6n 
interna de la economta mexicana por el nivel del déficit de las finanzas 

·públicas y el desequilibrio de la balanza de pagos, y en cuanto a la in-
fl aci On. seña 1 an que 1 os aumentos de 1 os precios ex6ger.os no ti e nen un ~ 
fecto directo sobre la inflaciOn interna, a menos que sean validados por 
un aumento de la oferta monetaria 73/. 

De lo anterior. los autores deducen un principio general de polftica eCQ 
n6mica: "Para que un incremento en el gasto gubernamental no añada nu~ 

vos recursos a la economta, es necesario que éste sea financiado con re­
cursos internos: precios y cantidades de los bienes producidos por el gQ 
bierno e impuestos. Por otra parte, el gasto gubernamental no resulta -
inflacionario cuando se asigna a las importaciones y a otros pagos al e~ 
terior" 741. 

A partir de esta idea. los autores analizan la relaci6n entre la infla -
ci6n y los precios relativos 75/. 

Desde su punto de vista, el Estado podrta reducir las presi-0nes inflaciQ 
narias 0 sin menoscabo de sus objetivos sociales, si es capaz de raciona­
lizar los subsidios a través de su poHtica de control de precios. En su 
an!lisis se distingue entre precios controlados y no controlados. Los r~ 

72/ 
73/ 
74/ 
75/ 

Ibid., p. 42. 
Ibid.,pp. a1, as y eG. 
·Idem., pp. 91 y 92 • 

. Un estudio formal detallado de esta relaci6n puede verse en BHijer, 
·Mario I, Inflaci6n y variabilidad de los precios relativos, CEMLA, 
Molixico, l.984. 
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sultados son que existe una clara correlaciOn entre la inflaciOn y la V,! 

rafcfOn de los precios relativos, de tal manera que la tasa de inflación 
depende de los cambios en la variabilidad de los precios relativos, y l!,! 
ta a su vez, depende de la tasa de inflaciOn. Esto es asf, porque cuan~ 
do aumenta la inflacHln, los precios controlado·s no se ajustan automati­
camente por razones polfticas o administrativas, lo cual implica su cre­
ciente rezago en tl!nninos reales. En suma, la polftica de control de pr~ 
cios deberta basarse en la distinciOn entre los precios que tienen una -
influencia directa en la canasta de consumo de los diferentes grupos so­
ciales, es decir, priorizando los precios que afectan la canasta de con­
sumo de la poblaciOn de bajos ingresos y liberalizando los que influyen 
en el consumo de los grupos de altos ingresos 761. Esta polttica de dii 
criminaciOn de precios en cuanto al subsidio, liberarta recursos para re 
dudr el dl!fic1t fiscal, serfa mas eficiente, menos gravosa para las fi­
nanzas gubernamentales. 

De todo lo anterior es facil entender el acuerdo de los autores con la -
poHtica econOmica del actual rl!gimen gubernamental: "La direcciOn que 
ha tomado la nueva polttica econ5rnica del rl!gimen de Miguel de la Madrid 
es basicamente acertada" 1.?_I, en la poHtica de control de precios, con 
algunas "salvedades", es decir, de ajuste de los precios de los bienes y 

servicios púálicos; la polftica fiscal a travl!s del aumento de los impu­
estos indirectos mas que en los directos; la polttica de protecciOn con 
·base a las caracterfsticas de la balanza de pagos; en la polttica sala -
rial de control y ajustes moderados de los salarios mfnimos, con la in ~ 
tenciOn de evitar la inflaciOn por aumento de costos; y, la polttica ca!!! 
biaria que deberfa centrarse en las importaciones, atendiendo a las re­
!;las explfcitadas por el teorema cie la paridad del poder adquisitivo 78/ 

En sfntesis, podrfamos señalar que este trabajo es una expresiOn cabal -

76/ Garc!a Al.ba, Pascual y Jait:>e Serra Puche, op. cit., pp. 94-107. 
J21 Ibid., p. 117. 
78/ Idem., pp. 117 y ss. 
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de lo que apuntamos al principio de este apartado: El Estado a través de 
la polttica econ6mica. es el causante y/o impulsor del ciclo econ6mico, -
del auge o de la crisis; m!s aún, es el causante directo de la crisis 79/. 
El anllisis de los autores es prueba fiel de esta consideraci6n: mas que 
el anllisis de las causas objetivas de la crisis, es una descripción de -
la pol1tica económica desde 1935 a 1983, diferenciada por sexenios; incl~ 
so las etapas del crecimiento económico de México se definen a partir de 
la pol1tica económica. 

Antes de culmina~ este apartado con la descripción de los planes de 90 -
bierno de L6pez Portillo y de De la Madrid, es Gtil hacer una última con 
sideraci6n con res?ecto a uno de los estudios mis interesantes sobre la -
inflación en México, sus causas, efectos y din~mica, que pueden ubicarse 
en la perspectiva general del anllisis que hemos hecho, hasta aqut, en el 
presente cap1tulo. 

En la introducción general ya senalamos la gran heterogeneidad que existe 
en .los estudios sobre la inflación en ~éxico. Sobre todo nos referimos a 
los resultados y conclusiones de dichos anllisis. Un buen ejemplo de ello 

'lo representa el libro de Alan Ize y Gabriel Vera 80/ en donde se presen­
ta el estado de la polémica entre estructuralistas y monetaristas. Esta 
serie de ensayos muestran que el punto central del debate es la prueba e!!! 
ptrica de la relaci6n de causalidad entre dinero y precios. En este sen­
tido se deja de lado precisamente lo que nos parece mas importante:la di~ 
cusi6n sobre los marcos te6ricos y metodológicos dentro de los cuales se 
intenta el anllisis .de la inflaci6n en M!ixico 81/. 

79/ Véase también Escobedo, Gilberto, Origen y perspectivas de la infla­
ci6n mexicana", Comercio Exterior, Vol. XXIV, No. 6, junio 1974, M~­
xico. En una visión mAs general, este autor ubica a la inflación co 
mo un resultado de la pol1tica económica expansiva del Estado Capita 
lista a nivel mundial, inspirado en las pol!ticas keynesianas; as1 = 
como una serie de factores coyunturales pol~ticos y econ6micos de ia 
econom!a mundial. Estos factores influyeron, vla elevaci6n de los -
precios internacionales, en el aumento de los precios internos. 

80/ Ize, Alan y Gabriel Vera, comp., La inflación en M6xico, Colegio de 
Mi!xico, 1984. 

81/ A pesar de que Ize, Salas y Ruprah ensayan sobre los cuerpos de te~;' 

_._;_._, 
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independientemente de reconocer esta limitaci5n, los plante!_ 
libro son en st mismos muy interesantes. 

Las interpretaciones estructuralistas aceptan que en el largo plazo la -
inflaCión .es un fenómeno ·monetario, tal y como lo presentan los moneta -

::r1stas. Sin embargo, los diversos an.!ilisis muestran que en el corto pla-
ll·ºº se confirma la hip6tesis monetarista. A pesar de esto, los compi­
·1aóores seftalan que se sigue manteniendo la heterogeneidad y que aún con 
:la sofisticación econométrica, no se llega a resultados concluyentes en 
· tÍ!nninos de la formalidad. 

Los estudios· se agrupan en función.de tres aspectos: las relaciones di­
·: nero, demanda y elementos estructurales; los factores externos y;precios· 

relativos • 

. En cuanto al primer aspecto los resultados de los an11lisis (bajo la vi­
siOn estructuralista) del corto plazo muestran lo siguiente: 

El supuesto es "cuando la tasa de cambio se ajusta pasivamente para 
compensar diferenciales de inflación entre las tasas interna y exte.!: 
na, la inflaci6n es el resultado de factores esencialmente internos" 
(p. 12). 

N.:i existe relaciOn causal dinero-precios • 

. La ·relaci6n existe, pero no es muy estrecha para ciertas definicio -
', nes de dinero. 

Se comprueba la relacilín causal dinero (base monetaria) precios, pe­
ro tambi6n precios-dinero. 

rta· econ6mica en el plano metodol6gico, su. anAlisis no· es muy satis 
factorio por el ·hecho de que se plantea dentro de la teor1a eéón6m]; 
ca.dominante. 



Existe una relaciOn de retroalimentaci6n entre dinero-prec.ios ·con::..; 
rezago de dos anos para diñero-precios, y de un ano para· precios~d1· 
nero. Esta conclusi6n se establece a partfr de un anUis.is multiv!. . 

. riad.o de causalidad entre precios externos e internos, diner.o •y· pr~ 
dueto. 

Existen otras variables que afectan a los precios independientenieri­
te del dinero. Por el lado de ·1a demanda se tiene: 

a).- Salarios-precios. Existe relaci6n de retroalirnentaci6n .Y 
domina la causalicid salarios-precios. 

b).- Tasa de interés. Al menos explica la inf1aci6n para 1979-1981 · 
(Ros). 

c}.- Sin embargo, otro an!lisis (Ize, Salas, D4vila} 
hay ninguna relaci6n tasa de interés-precios. 

d).- Lo sorprendente es que los mismos Ize y Salas, en otro ensayo¡ 
muestran que sl hay una relaci6n significativa.y que los ·1n•,. 
crementos en los costos de capital de trabajo vfa alllll!nto t.asá de 

interés (debida a su vez a la sobreva1uaci6n del peso ·en. el 
per'iodo; explican una parte importante de la i:iflaciOn de di~·. 
cha épcca. 

Por el. lado de la oferta se ubican algunas variables m4s que pueden 
fluir en el proceso inflacionario: 

a}.- ·Impuestos. Implantaci!ín del IVA. 
b). -. Precios controlados. 
c).- Crisis agrfcola. 

in-

Siíl embargo; se1lalan que el an41fsis cie estos tres elementos "no arrojan 
·pruebas empfricas contundentes"(p. 14j. 

En cuanto a los factores externos, se señala que los diversos trabajos -
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concuerdan en reconocer la importancia de los factores externos y su in -
fluencia· en el proceso inflacionario de México, en tanto la tasa de cam­
bio (con páridad fija) no se mueve para cancelar las variaciones de los ..; 
precios externos. 

Las diferencias se refieren a la magnitud de la influencia y los canales' 
de transmisión 82/. 

En general se establece que existe una gran influencia de los precios ex­
ternos sobre los internos, tanto ast que reflejarfa "un proceso de apert_!! ·. 
ra. progresiva de la economta hacia el exterior" a través de los precios -
de los productos comerciables 83/. 

Desde nuestro punto de vista este libro refleja bien 1as limitaciones .. y 

avances de la teorfa económica dominante (estructuralistas y monetaristas) 
y la sofisticación de los instrumentos analfticos • 

. Como ya se indicó, el diagnóstico general, bajo esta visiOn, de la situa~ 
ción de la economta mexicana a principios de los ochentas, señalaba al -
creciente di!ficit fiscal y el desequilibrio de la balanza de pagos, combj_ 
nado con la recesión internacional expresada en la cafda de los precios -

·de exportación, a partir de 1981, y el alza de las tasas de interés, como 

Véaoe Bléjer, Mario I., et. al. "Inflación y. variabilidad de los -- .. 
precios relativos", CEMLA, M6xico, 1984. 
En una visión m!s general y desde un punto de vista distinto, en el­
aspecto te6rico y metodol6gico, sobre l.a inflaci6n importada, véase.: .. 

. tambH!n a !Cnochenhauer, Guillermo "La. inflaci6n que vino del NOrte" 
en Revista Nexos, No. 2B, abril de 1980, México, pp. 35-40. 

VAase tambi~n, Cervantes, Joel. "La inflaci6n en· dos rna·rcos cambi"a 
rios: . el caso de seis palsas latinoamericanos en el periodo 1960- :: . 
1980", Cuadernos de Investigaci6n, No. 2, CEMLA, México• 1985. La 
priinera parte es interesante en ta.nto el autor establece un Mrco-"de 
.referencia para el tratamiento de la inflaci6n.en México al. criticar 
laá posiciones de 1os llamad~s estructuralistas. 
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los elementos fundamentales de la crisis. Sin embargo, en 1981 continu! 
ron increment!ndose el d~ficit público y el endeudamiento externo. 

El aplazamiento de los ajustes necesarios (reducción del gasto y la dev~ 
luación del tipo de cambio), incidieron para agravar la ?>ituación, y ª!!. 
te la dr!stica disminución de las reservas internacionales del banco cen 
tral, se obligó a la devaluación en febrero de 1982, lo que sin embargo, 
no alivió significativamente el desequilibrio en la balanza de pagos. La 

. fuga de capitales continuó creciendo y en agosto del mismo año se adoptó 
un sistema de cambios dual -tipo de cambio libre y controlado-, para tr! 
tar de evitar la presibn sobre las reservas y la dolarización del siste­
ma bancario. Al no poder controlarse la situación y ante su agravamien­
to el lo. de septiembre, en el último informe de gobierno, se anunció la 
implantación del control de cambios integral y la nacionalización de la 
banca. Este fue el contexto general en el que se inició el nuevo gobie~. 
no de De· la Madrid. 

Antes de pasar al diagnóstico y las acciones del actual r~gimen, es nec~ 
sario hacer un& descripción general de la polttica económica de López -­
Portillo y en particular de la polttica antiinflacionaria. 

~espu~s del largo pertodo de crecimiento y de estabilidad relativa de -­
precios que caracteriza al llamado desarrollo estabilizador, la economta 
mexicana enfrentó,a partir de 1974*,una conttnua catda del producto y s~ 

brevaluación del tipo de cambio que culminarta en 1976 con una crisis f! 
nanciera sin precedente que obligó a·la dr!stica devaluación .del peso. 

La res~uesta a esta situación por parte del gobierno, fue la implementa-

* En tárminos genera1es, el gobierno de Echeverr1a aiqui6 una po11ti­
ca, como respuesta a las creCientes contradicicones de la econorn!a, 
anticlclica expansiva del gasto y la inversión pública. A partir -
de 1972 el gasto y el d~ficit creciente se financió con endeudamie~ 
to interno y externo y con emisi6n monetaria, lo cual llev6 a.1a iE 
flación a un 22% en 1974. 
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ci6n de un programa de estabilización negociado.con el Fi'II que se aband_!! 
n6 en 1978 ante las expectativas favorables del mercado petrolero. 

·Este programa de ajuste implicó una serie de refonnas principalmente del 
sector financiero local, el comercial externo, en la polftica fiscal, m_2 
netaria, y de precios y salarios. 

En la polftfca financiera se liberalizan relativamente las tasas de int~ . 
r~s pasivas para estimular el ahorro interno. La polftica comercial se 
buscó una apertura gradual de la economfa al exterior, eliminando las -­
.rest.riccf ones arancelarias. En el 1imbito fiscal se incrementaron los i!!! 
puesto.s y el encaje legal para reducir el dlfficit público. En el terre­
no monetario se introducen los petrobonos y los CETES. En la polftica -
de.precios y salarios se ajustan los precios de los bienes y servicios -
públicos, liberalización de los controles de precios y una mayor conten­
ci6n salarial. Como resultado del programa de ajuste se reduce la infl_!!. 
ci6n de 35.7% en 1976 a 26.2% en 1977. 

En 1978, se abandona este programa de estabilización y se pone en marcha 
una polftica expansiva del gasto basada en el auge de las exportaciones 
petroleras y·el endeudamiento externo, que tuvo como resultado altas .ta~ 
sas de _crecimiento del producto ·(8.2% promedio anual) durante 1978-1981 

.y.elevación creciente de los precios. 

La estrategia global del gobierno de L6pez Portillo se plasma en 1980 
con la publicaci6n del Plan Global de Desarrollo 1980-1982 (P.G.D). 

En este documento, se explicita la concepción general y la instrumenta -
. í:16n de .la polftica anti inflacionaria. La inflación se ubica como uno -
de.los problemas ~s importantes de la economfa por sus efectos en la di~ 
trfbuc16n del ingreso. En el PGD se sef!ala que el origen de la infla -­
ci6n se encuentra en factores f nternos estructura les, un "exceso" de d~ 
manda ante la inelasticidad de la oferta, excesivo intermediarismo y es-
peculac16n, asf como los efectos de la inflación importada. Identific_!!. 
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dos los efectos nocivos de la inflación como una distorsión en la asigna­
ciOn de recursos, de el sistema de precios, rezago de los precios de los 
bienes y servicios públicos, reducción del mercado interno y externo, d~ 

saliento a la producción y el empleo, etc.,se propone lograr un crecimie~ 
to alto y sostenido con inflación controlada y declinante a través de el! 
minar los cuellos de botella y buscar la adecuación de la demanda agrega­
da a la capacidad productiva. 

En suma, las acciones para alcanzar las metas de reducción del diferen­
cial entre inflación interna y externa para 1982 entre 4 y 5 puntos, y 
disminución de las presiones inflacionarias, son las siguientes: 

1).- Aumentar la producción, en especial de los productos basicos, para 
elevar la oferta y eliminar cuellos de botella; 

2).- Incrementar la productividad, para reducir los costos de produc -­
ciOn; 

-3).- Modernización de la estructura comercial, para limitar el interme -
diarismo y la especulación; 

--4).-_ Control del aumento de la demanda, para adecuarla a la rigidez de -
la oferta y desalentar el consumo suntuario; 

·s).- Financiamiento real del desarrollo, para evitar el inflacionario> 

_6).- ImportaciOn de los bienes de oferta inelastica y cuyos precios son 
claves en la canasta de consumo b!sico. 

Las condiciones y resultados de la po11tica económica del régimen de Ló--
- _pez .Portillo, en general y con respecto a la inflacHin, quedaron expltci­

tadas-al inicio del apartado. Sin embargo, es preciso hacer una última -
consideración. Aunque la visión gubernamental explicó la crisis privile­
~iando a los factores externos, soslayando en cierta manera a los elemen-
tos internos, en cuanto a la inflación, se reconoció, como lo presentamos, 



121) 

que el origen fundamental de las presiones inflacionarias obedecieron a 
factores estructurales y de coyuntura internos y adicionalmente a la 
transmisi6n de la inflaci!>n importada, de tal suerte que la estrategia 
ant11nflacionaria se fundamentó, al menos en el ambito declarativo, en 

·la expHcaci6n de la ·inflaci6n por "exceso"de demanda. 

Al inicio del gobierno de De la Madrid la primera ltnea de acci6n para 
enfrentar la crisis y la agudizaci6n de la inflación se formulo en el 
Plan Inmediato de Reorganizaci6n Econ6mica {PlRE), puesto en marcha el -
lo. de diciembre de 1982, que posterionnente serta incorporado a la estr.!!_ 
tegia econ6mica global del régimen expresada en el Plan iiacional de Oes.2_ 
rrollo de 1983-1988 y caracterizada como "reordenación econ6mica" en él 
corto plazo, que junto con el "cambio estructural" integran dicha estra­
tegia. 

Los objetivos expltcitos del PIRE son: 

1).- Abatir la inflaciOn y eliminar la inestabilidad cambiaria; 

2).- Proteger el empleo y la planta productiva y garantizar el abasto a 
la población; 

3).- Recuperar la capacidad de crecimiento sobre una modernización de la 
estructura productiva. 

Las acciones propu<!stas para combatir la inf1aci6n se identifican con dos 
poltticas para actuar sobre la oferta y la demanda. Sobre la oferta me-

.. dianis ia reestructuraci6n del gasto pQbHco, protecci6n a la planta pro­
ductivct y estableciendo los lineamientos para "moderar" los salarios y -

las utilidades. Por el lado de la demanda, adecuar su expansi6n a la ca­
pacidad productiva, reduciendo el déficit fiscal, la revisi6n de las ta-­
sas de interés y el ajuste .cie los precios de los bienes y servicios pQbli 
cos. En suma, el .contenido estabilizador C::el PIRE se centra en la auste­
ridad, disciplina y mayor productividaci del gasto pQblico, el fortaleci -
mien~o de los ingresos pOblicos y, la moderaci6n de las ganancias y los -
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salarios. 

Dilcill UIN t.lsll de inf'laci6n de 98.9% en 1982, en 1983 y 1984 el aspecto n.2_ 
dal de la estrategia econllmica de corto plazo es el combat~ a la infla -­
ci6n y su paulatina dfsminuci6n; para lograr abatirla se ·propone la res­
tricct6n de la demanda para adecuarla a la oferta, asf como incidir sobre 
las expectativas inflacionarias. 

·.En la exposfci6n de 1 os avances de la estrategia de estabilizaci6n del P! 
RE 84/ se setlala lo siguiente. 

A partir de mayo de 1983 se fnfcfó una tendencia decreciente de la tasa -
de inflacton·que pasó de 113.8% en el primer semestre del afto, a 94.5% en 
el segundo semestre, se logr6 una recuperaci6n gradual de la actividad -­
econl!llfca y un equilibrio eri el sector externo como resultado de esa ten­
dencia a la baja de la inflaci6n. 

Para 1984, se han controlado las principales causas de la inflaci6n. Asf, 
·por el lado de los costos: 

Los:.awnentos en los precios y tarifas públicas tuvieron como base 
los costos reales de las empresas. las modificaciones en 1 os subsi­
dios y las expectatfvas inflacionarias. 

Establecf~fento de una polfttca cambiaria flexible de deslizamiento 
dfar1o • 

. - Ftjact6n de t.lsas de inter!s menores a las registradas en 1983 •. 

La polftica salarial penniti6 minimizar la pérdida en el poder ad -
qutsttfvo y con ello se contribuy6 a abatir las expectativas infla­
cionárfas. 

84/ •CJbjetJ.voa y .Avances del. Programa de Reordenaci.6n Econ6cdca•, SPP, -
llbico. 
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Por el lado de la demanda: 

Reducción del di!ficit pOblico a 8.9% en lg93 y alrededor de dos -
puntos m.1s en lg84. 

Control del medio circulante, creciendo menos que la inflación 
anual. 

En el anc1lisis del avance en la estrategia de reordenación económica se 
seftala que para 83-84 los precios de los productos muestran una general! 
zada cafda, esta baja se presenta en particular e~ 1~~ rubros de ropa, -
calzado y accesorios, este fenómeno se presenta en todas las regiones del 
pafs, asimismo para el mismo perfodo, los diferenciales en niveles de in­
flación regionales se vieron reducidas, persistiendo aquellos niveles -­
originados por las variantes en sus estructuras productivas. 

En el documento de referencia se explicitan los objetivos de Polftica EcQ 
nilmfca para 1g55 los cuales son: continuar con la lucha contra la inflA 
ción; mejorar el poder adquisitivo de los salarios; propiciar crecimien­
to del producto nacional y por habitante; reducción del déficit financi~ 

·ro del sector público como porcentaje del producto. La estimación de la. 
tasa de inflación anual para 1gs5 es de 35%. 

En el capftulo quinto del P.N.O. se establece la estrategfa económica y 

social. dicha estrategia se centra en dos lfneas fundamentales: 

a).- Reordenación económica. 
b)•- Cambio estructural. 

El primer punto constitu$e la respuesta inmediata para enfrentar la cri­
sis, por su parte el cambio estructural tiene que ver con transformacio­
nes en el aparato productivo y distributivo. 

Como elemento nodal del cambio estructural se ubica el combate contra la 
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inflaci6n. 

En el diagnóstico que se hace sobre los efectos de la inflación se esta­
blece que ésta afecta mas a los sectores que se ubican fuera del sector 
moderno de la economta, o que incluso aún ubicandose en éste fue mermado· 
permanentemente su poder adquisitivo. 

En el propio diagn6stico se establece que en una situación de inflación, 
los comportamientos especulativos se generalizan. Se distorsiona la asi¡ 
naci6n de recursos, se torna imposible aumentar en fonna sostenida los -
salarios reales y consecuentemente,se concentra el ingreso. 

Se establece que aceptar vivir con inflación implica dañar las bases de 
crecimiento y del empleo; por ello, abatir la inflación ademas de ser un 
objetivo económico, constituye una exigencia polttica y social. 

Se propone una estrategia integral en la lucha contra la inflación: im­
plementar acciones pard adecuar el ritmo de expansión de la demanda a la 
capacidad de respuesta oel aparato productivo, a fin de mantener e inclu 
so am¡>11arla,con objeto de incidir sobre las expectativas inflacionarias y 

proteger a los sectores de menores ingresos de los efectos nocivos de la 
inflación. 

ta -reducci6n del déficit del sector público constituye el punto clave P.! 
ra lograr la adecuación de la demanda al potencial de la oferta; asimis­
mo el desaliento y penalización del consumo suntuario por la vfa fiscal, 
la revisión de las tasas de interés para fomentar el ahorro privado, asf 

·COlllD de precios y tarifas.son otros de los instrumentos utilizados. 

Para lograr la reducci6n del oéficit se propone otorgar mayor importan -
eta a la racionalizaci6n del gasto público y al incremento de los ingre­
sos vfa·ii:ipuestos. precios y tarifas, a fin de no afectar los programas 
di! contenido social o de atenci6n a sectores estratégicos. 
La búsqueda de un aimiento de los ingresos-representa un gran avance ·en 
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la refonna fiscal que persigue mejorar la equidad del sistema y de los ~ 
canismos de fiscalizaciOn, reducir la evasi6n y fomentar el ahorro pOoli­
co. 

Se propone llevar a cabo una polftica de ajustes en.los precios pOblicos 
a fin de apoyar el presupuesto con recursos reales*, cuidando el subsidio 
de bienes bbicos. 

Se plantea la reducci6n del gasto directo de administraciOn y racionali -
zar el gasto de operaciOn del sector paraestatal. 

La estrategia de combate contra la inflaciOn contempla acciones para man­
tener e incluso incrementar la oferta, para lo cual se plantea la reorie!!. 
taci6n del gasto pOblico, defender la planta industrial y el empleo. 

"En sfntesis, la estrategia de combate a la inflaci6n no constituye un 
programa antiinflacionario ortoaoxo que s61o contempla la contenci6n in­
discriminada de la óemanda para combatir las presiones inflacionarias; la 
estrategia actúa sobre la demanda en forma selectiva, cuidando la equidad 
del ajuste y plantea acciones especfficas para incidir sobre la capacidad 
de respuesta del aparato productivo y sobre las expectativas. Es una es­
trategia integral que incide sobre las causas de la inflaci6n"**. 

Para finalizar este apartado, hagamos unos Oltimos comentarios con respe_!< 
to a la polftica anti inflacionaria y sus resultados; también destacamos. -
algunos de los elementos crfticos que se le han hecho al monetarismo. 

El diagn6stico oficial de la illflaci6n, al igual que en el régimen de LO­
pez Portillo, ha otorgado una importancia significativa al "exceso" de d_! 
manda como explicaci6n del aumento de los precios. Los factores de dema!!. 

• Esta medida se propone en oposición a la recurrente "creaci6n" de di 
nero y con ello al financiamiento inf1acionario del déficit del sec= 
tor públ..ico, con lo cual. se alienta el ritmo creciente de los precios.,. 

** Plan Nacional de Desarrol1o, SPP, México, 1983, pp. 23 y 24 
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da que se caracterizaron fueron expl 1citamente el dCifici t fiscal, e impl! 
ciatamente, los niveles de salarios. Es as1, que la pol1tica antinflaci~ 
naria se centró en 1983, con el PIRE. en el "saneamiento" de las finanzas 
pliblicas a travl!s de la reducción del gasto y el aumento de los ingresos 
pliblicos por la v1a del ajuste de los precios de los bienes y servicios -
otorgados por el Estado, y el aumento de los impuestos indirectos ~s que 
sobre los directos. Sin enbargo, la persistencia de una alta tasa de in­
flaci6n (la anual izada en 1983 fue de ll0%), influy6 para identificar al 
aumento de los costos como el causante de la inflación, es decir, la pol! 
tica antiinflacionaria se centr6 en el control y descenso de los salarios, 
y continuar con el deslizamiento del tipo de cambio. En otras palabras.­
la tOnica general de la estategia económica ha sido el control salarial, 
el recorte del gasto y el aumento en el ritme de devaluación del tipo de 
cambio. 

En cuanto a la metas, es evidente que existe una gran diferencia entre lo 
programado y lo real. Como ejemplo podemos observar el cada vez mayor di 
ferencial entre la inflaciOn interna y la externa. Su reducci6n se anto­
ja imposible si comparamos a la inflaci6n esperada para 1987 en Ml!xico, -
con· la externa: se estima para ano una tasa de inflaci6n de 115% a 120%, 
mientras que la internacional es aproximadamente de 10%. 

Esta situación también se presenta a aivel interilo. Por ejemplo, la in -
flaci6n programada para 1983 era de 55.0% y la real fue de 80.8%; en 1984 
las tasas de.inflación fueron. respectivamente. de 40.0% y 59.2%; otro 
tanto.ocurrió para 1985, la real fue de 63.7% y la programada de 35.0%;p,! 
ra .1986 se estim6 en 45.0% y realmente fue de 105.7%*; en 1987 se estimó 
oficialmente, según el Programa. de Aliento y Crecimiento, una tasa de in­
flación de 70% a 80%, por el contrario, diversos sectores de opini6n aca­
dl!micos·y privados, as1 como por el propio informe de los aumentos de los 
precios en el primer semestre de 1987 proporcionados por el Banco de Ml!xi 

Los datos fueron tomados de Ca1zada, Fernando y Francisco Hern6ndez 
"Inflaci6n: la inequidad del ajuste", La Jornada, 18 de Mayo de 1987i 
~xico, p. 14. 
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co. estiman una tasa de 115% a 130% para el presente ano. 

En este panorama. las implicaciones y los efectos sociales de ,la persi~ 
tencia en la polftica restrictiva de la demanda y de controles salaria -
les; refieren una alteración radical de la estructura distributiva y del 
consumo de la mayor parte de la poblacHin de escasos recursos. Basten 
dos ejemplos*: la participacHln de los salarios en el ingreso nacional­
pas~ de aproximadamente 45% en 1982 a 32.3% en 1986; el salario mfnimo -
destinado ál consumo b4sico era de 37.4% en 1977, en la actualidad se r~ 
quiere un 50%. 

Por lo que respecta a las crf~icas que se le han hecho al monetarismo m~ 
der:io en los planos teOrico-metodológico y empfrico, coincidimos en gen~ 
ral con las formuladas por el r.eokeynesianismo (Robinson, Kaldor, David­
son. etc.). y la corriente keynesiana-estructuralista en México. Tam -
bi6n. y de manera fundamental, con las crfticas que desde el marxismo han 
elaborado principalmente S. de 8runhoff y E. Mande! 85/. 

Sf quisieramos resumir en un planteamiento general y común las crfticas 
al monetarismo por parte de ambas corrientes, quiz4s la siguiente frase 
de Joan Robinson pudiera ser la adecuada: 

•Es imposible dete;,er la inflación mediante manipulaciones del sistema -
monetario. pero seguramente es posible detener el desarrollo por medios 
'monebrios; mas conteniendo el desarrollo, no se detendr4 necesariamente 
la iriflaci5n" 861. 

:Ibid. 
Aqu1 sOlo recordalnos algunos de los principales trabajos cr1ticos -
ya citados en este trabajo. Véase José M. Quijano "Fried..-ian y sus 
crlticaá", op. - cit. J s. de Brunhoff •Recusando al monetarismo", op. 
cit~, 1 M. Friedman, et. al., El marco monetario de Milton Friedman. 
Un debate con sus cr1ticos, op. cit.¡ y en general los articulas de 
:InvestigaciOn EconOmica, No. 165, julio-septiembre 1983, M~xico, -­
UNAM, especiallllente los trabajos de L. Spaventa, N· Kaldor, A. La -
bra, F. Calzada, y J. Robinson. 
•Joan Robinson en la escuela de Econom!a", Ibid., p. 293. 

;.· 
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3.- El marxismo z la inflaciOn en México. 

Como es reconocido, los anllisis marxistas de la inflación en México son 
prlcticamente inexistentes. Por lo general, las referencias exp11citas 
al fenómeno inflacionario se reducen a una descripción de sus efectos, o 
bien, se incorpora como un dato mas en el contexto de la crisis. De aht _·( 
que las explicaciones de sus causas, en muchos de los casos, reflejan -
un marcado eclécticismo, de tal suerte que se sei'lala, por ejemplo, a la 
emisión excesiva de dinero por parte del Estado para financiar su crecien 
te déficit fiscal, a la inflaci6n importada, a la po11tica de precios de 
los monopolios, a la ca1da de los precios de exportaci6n, etc. 

Es evidente que los puntos de vista con respecto a la crisis, el Estado, 
el desarrollo de la estructura monop6lica u oligopólica, la situaci6n i~ 
ternacional, etc., ~on totalmente diferentes a las ex~licaciones de las 
otras corrientes teóricas. Sin embargo, esta diferencia no parece ser -
muy clara con respecto a la inflaci6n. 

Esta situación parece estar influida principalmente,por el relativo aba~ 
dono del anllisis de la moneda y los fenómenos monetarios por parte del 
marxismo ante el auge económico del capitalismo en la posguerra. Como ya 
indicamos, es hasta los setentas con las manifestaciones de la crisis a 
nivel mundial.que los problemas monetario-financieros vuelven al centro 
de· las preocupaciones de la teor1a y la po11tica económica. 

A pesar de este panorama y de lo escaso e insuficiente de los anllisis 
sobre la inflación en ••iéxico•, podemos recuperar algunos trabajos que -
nos parecen relevantes en la r.iedida que se centran en la problematica in 
flacionaria. 

'• Tal vez s6lo Juan Castaingts ha intentado ofrecer una explicaci6n -. 
completa y novedosa de la inflación en nuestro pa1s. V6ase su tra­
bajo •La inflaci6n en H6xico. Una aplicación te6rico-prActica", en 
GonzAlez Casanova, Pablo y H6ctor Aguilar Cam1n (coords.) H6xico an 
te la crisis, Siglo XXI Edit., Vol. 1, Mlixico, 1987, 3o. Edici6n, -
pp. 246-287. 
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En t~rminos generales, los autores que presentamos a continuaciOn podrfan 
representar, eri cierta manera, a las dos escuelas del marxismo contempor! 
neo que ana.lizamos en el capftulo II**. Asf, la inflaciOn es un fenOmeno 
que acampana el desarrollo del capitalismo, ~s aún, es un fen6meno inhe­
rente, propio de la economfa capitalista, y que expresa las caracterfsti­
cas fundamentales de las relaciones sociales de producciOn cie este siste-
ma. 

Iniciemos con la explicacii5n de la llamada escui;la del Capital il.onopolis­
ta de Estado (C~E), grupo nucleado en torno a la revista Estrategia. 

En un estudio dedicado exclusivamente a la inflacii5n en México, se ex~one 
su interpretacii5n global de este fenOmeno 871. En este sentido, hemos e~ 

.. 

87/ 

Desde luego, no se trata de una derivaciOn directa ni totalmente de­
finida, pero existen, corno veremos, algunos puntos de contacto con -
los planteamientos generales de los dos enfoques (cuantitativos y -­
cualitativos), que en el caso de los autores presentados para M6xico 
se manifiestan como diferencias notorias entre ellos. Por un lado, 
asociamos a "Estrategia" con Yaffe y Bullock; por otro, a Castaingts 
con Ag1ietta, Bennetti y Cartelier, como e1 propio autor lo reconoce 
en "Una aproximaci6n cuantitativa al estudio de la circu1aci6n mone­
taria (El Caso de M~xico)", en Economia: Teorta y PrActica, No. Ex -
traordinario 1, •Posiciones frente a la crisis", UAM, M6xico, 1987, 
pp. 10-481 y en "La inf1ación en ~xico" ••• , op. cit., pp. 248-249. 
También pueden verse sus trabajos "La violencia monetaria", Cuader -
nos Po11ticos, No. 34, octubre-diciembre 1982, México, pp. 56-74: Di 
nero, valor y precios. Un an41J.sis estructural. cuantitati.vo sobre-= 
M6xico, UAM-Xochimilco, ~xico, 1984; 11Producci6n Y dinero en la co­
yuntura actua1", Investigaci6n Econ6mica, No. 165, UNAM, ju1io-sep -
tiembre de 1983, México; y, "La crisis estructural de la econom1a me 
xicana", Ibid., No. 167, UNAM, enero-marzo de 1984, México. La ex= 
plicitaci6n detal1ada de los p1antcamientos te6ricos de Castaingts -
estan expuestos en sus trabajos sobre "la violencia monetaria" y en 
Dinero, valor y precios. 

Aguilar, M., Alonso, et. al., D..a Inf1aci6n en México, Edit., Nues­
tro Tiempo, México, 1984. Este libro reune ensayos de Arturo Gui --
116n, Gregorio Vidal, A1onso Aguilar y V1ctor M. Berna1, sobre cua -
tro aspectos de1 problema inf1acionario en México. Se discuten 1as 
diferentes explicaciones de 1a inflaci6n por parte de 1a teoria eco­
n6mica dominante. la evoluc 6n ernp1rica del proceso inflacionario,el 
papel y 1a inf1uencia de las empresas trasnacionales en dicho proce­
so, y cu!les serian las acciones de los t~abajadores para_enfrentar-
1a. 
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cogido el ensayo de Arturo Guill~n en donde. discute las explicaciones mo­
netarista, keynesiana y estructuralista, asf como sus expresiones en ill~x! 

co, porque sintetiza los planteamientos de los demas ensayos y ex;>one la 
interpretaci6n general de la escuela del CillE. 

En el trabajo de Guilrnn se pueden distinguir tres planos de an!lisis,deJ!. 
tro de los cuales destacan los siguientes elementos: 

. lo. Plano conceptual • 

a);- La inf'lacii5n tiene que ser un fenOmeno referido al conjunto -­
del sistema de precios y no si51o al aumento de unos cuantos., 
En este caso no habrfa un proceso inflacionarfo propiamente d! 
cho. 

b).- La inflacii5n afecta principalmente a las clases y grupos soci~ 
les mas vulnerables • 

La inflacii5n es un fenOmeno mundial y por tanto, afecta a las 
economfas socialistas -vfa cor..ercio internacional-, a pesar de 
ser un fenOmeno tfpicamente capitalista. Se manifiesta con 111!. 
yor fuerza en los pafses subdesarrollados. 

La inflacii5n es intr'ínseca a toda econom'ía mercantil. es decir, 
la economfa mercantil contiene la posibilidad de la inflaCiOrí .. · ·,;- · 

La inflaciOn ha modificado su comportamiento en la historia del 
capitalismo. En la fase premonopOlica, las fluctuaciones de -
los precios se determinaban por el ciclo econ6mico, La.ausen­
cia de monopolios y el papel mas limitado del intervencionismo 
estatal explican este comportamiento. En la níonop61ica (desde· 
principios del Siglo XX), la inflaciOn se ha convertido en no.i: 
ma. es decir, no s61o es una tendencia en el 1argo plazo, sino 
que con el dominio creciente del CKE (a partir de la 2da. pos.;.· 
guerra), se ha convertido en un problema crOn_ico de la econo -



131} 

m,a capitalista: subsiste tanto en la fase de auge corno de r~ 
cesiOn del ciclo. As1, los precios de monopolio, el curso -­

,forzoso y el explosivo aumento del gasto público para enfren­
tar las crecientes ~ificultades del proceso de acurnulaciOn, -
configuran las causas principales de la inflaciOn crOnica. 

fj.- La inflaciOn m~s que ser un problema del &mbito circulatorio 
y/o distributivo, es un fenOmeno que surge del propio proceso 
de reproducciOn del capital y sus contradicciones bajo el do­
minio del CME. En el caso de la crisis de la econom1a mexic_!! 
na de los 70's, la inflaciOn opero como el mecanismo b&sico -
para contrarrestar la ca1da de los beneficios. la capacidad 
de los monopolios para fijar los precios permitió mantener o 
elevar los !Mrgenes de beneficio. "los precios de monopolio, 
una de las causas b&sicas de la inflación, son uno de los -­
principales mecanismos de regulación utilizados por el capi­
tal monopolista para contrarrestar las contradicciones del •­
sistema [la tendencia al descenso de la tasa de ganancia)"(p. 
105). En t(!rminos mas generales, la i nflaciOn "es un fenóme­
no propio del CME que expresa, en buena medida, los distintos 
mecanismos de regulaciOn que los monopolios privados y el Es­
tado han puesto en marcha .•• (para] •.• eliminar las contradi.!: 
cienes del sistema y las crisis" {p. 117}. La estanflaciOn -
no. serta mas que la manifestación de la crisis de regulaciOn 
del capitalismo por parte del Ci"1E. As, también para Guillén, 
la.inflaciOn es inevitable e irresoluble en un ambito econOmJ. 
co-social dominado por el capital monopolista de estado. 

20. la expresión de los grupos sociales. 

a}.- La interpretaciOn de los grupos empresariales coincide con la 
explicaciOn monetarista de que el Estado es el principal cau­
sante de la inflaciOn. 

b).- Al seno del Estado se presenta una visiOn ecléctica que. parte 

,--, 
· ........ , 
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de identificar factores externos e internos. Dentro de los 
primeros se destaca la fnflacf6n importada. Los factores in­
ternos son una mezcla de elementos monetaristas y estructura­
les: la inelasticidad de la oferta y factores de demanda Cf!. 
mo el aumento del gasto público. de los salarios y la oferta 
monetaria se combinan para producir las tensiones inflaciona­
rias. Gui116n observa que existe una contradicci6n entre el 
discurso estatal y las acciones. En el discurso se rechaza -
el monetarismo y se senala la esterilidad de las alternativas 
entre estructuralistas y monetaristas; en la practica se aplJ. 
ca una polftica de corte monetarista. El ejemplo de tal con­
tradiccf6n serfa el propio Plan Nacional de Desarrollo~ 

c).- En la opini6n del movimiento obrero organizado, tanto oficial 
COlllO independiente. predomina la idea de que los salarios no 
son inflacionarios por sf mismos y de que son los comerci~n -
tes y los especuladores (intennediarismo y acaparamiento} los 
causantes de los aumentos en los precios. 

·Jo. Crftica de la inflaci6n de costos; de demanda (en las versiones mo 
netarista y keynesiana) y estructuralista. 

a).- Con respecto a si los incrementos de los salarios son los ca~ 
santes de la inflaci6n, GufllEn senala que basta observar el 
hecho de que los costos salariales son s61o una parte -y la -
menor- del costo de producci6n. Por el co·ntrarfo. ·es la cap_! 
~idad de las empresas monop61icas para aumentar los precios -
en IJllYOr proporci6n que los aumentos en los costos de produc­
cf6n. buscando mantener o incrementar sus ganancias. lo que 
genera la inflaci6n. aunado al hecho de que los salarios se -
revis&n anual o semestralmente. 

b).- La teorfa del empuje de los costos salariales explfcarfa mas 
la situaci6n en los pafses desarrollados donde se cuenta con 
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un gran poder sindical que en los pa1ses subdesarrollados. En 
6stos las demandas de mayores salarios sólo ser1an un reflejo 
y no causa de la inflación. 

e).- Aunque con inflación crece la oferta monetaria, 6sto sólo se -
r,a tambi6n un efecto mb que una causa. "En ambos e.asas -pr~ 
cios de monopolio y gasto público creciente- el exceso de din~ 
ro es el resultado de fenómenos que se dan en el proceso de r~ 
producción del capital y que estan detenninados por el proceso 
de producción mismo. Es cierto que la esfera monetaria de la 
econor.i1a mantiene cierta independencia respecto de la esfera 
de la producción real y que influye en la propagación de pr~ 
siones inflacionarias. Sin embargo, su autonom1a es relativa, 
pues lo monetario esta finalmente determinado por el proceso -
de producción" (p. 96). 

Es precisamente en este último punto presentado por A. Gui116n, donde en­
contra~os una diferencia importante con el planteamiento de Castaingts. 
Para este autor el analisis de la inflación y en general de los precios, 
deben partir de " ••• integrar desde un principio la producción y los cir -
cuitas monetarios en una totalidad. De aqu1 no debe caerse en la búsque­
da de una sobredeterminación de la producci6n sobre los circuitos moneta­
rios o viceversa. Esta ha sido una pretensión teórica que ha permitido -
cierta· ley en la comprensión del proceso, pero que al mismo tiempo ha si 
do una barrera al estudio... Entre la producción y los circuitos P10neta­
dos haJ relaciones de correspondencia o de tensi6n. En los perfodos hi~ 
t6r1cos cuando la correspondencia domina a la tensión tiende a prevalecer 
una cierta estabilidad de precios. Por el contrario, la inflaci6n'es la 
expresión de· un conjunto de tensiones sociales que se manifiestan en los 
circuitos moneol:arios; una de estas tensiones es la que se presenta entre 
el circuito monetario y el proceso productivo" 881. 

•La Xnflaci6n en H~xico ••• •, op. cit., p. 248. Dicho sea de paso,el 
autor aclara que esta forma de estudio no tiene nada que ver con ei 
concepto o relaciones de equilibrio. Las relaciones de correspo~den. 

.. 
: ,y·,,;'.-'":~:.% 
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Este marco de referencia, que al mismo tiempo constituye su explicación 
de la inflación, parte del reconocimiento de que en la actualidad no se 
dispone de un cuerpo teórico que explique adecuadamente el problema in­
flacionario; en otras palabras, este es uno de los aspectos de la llama­
da crisis teórica del pensamiento económico contemporaneo. 

Esta idea de tensión se refiere a que la moneda en el capitalismo repr~ 
senta "el instrumento", y al mismo tiempo el "mecanismo dP control", do!!. 
de se expresa la violencia social, que en este caso serli la "violencia 
monetaria" 89/. El cumplimiento del circuito monetario 90/ implica ten­
siones entre los agentes económicos que lo llevan a cabo, y también en -
la relación salarial que es una relación de explotación. Estas tensio -
nes, su especificación, son las originarias, según el autor, de la infl.!!_ 
ción. 

Para Castaingts la reproducción y cohesión de la sociedad capitalista se 
establece a través de tres elementos b3sicos de socialidad: el trabajo, 
el dinero y el Estado, entre los cuales pueden establecerse relaciones de 
correspondencia o tensión 911. A pesar de esta totalidad,se señala que 
la inflación esta principalmente determinada por las tensiones de la so­
cialidad por el dinero 92/. 

89/ 

.2El 

cia se refieren a Mla presencia de una estructura social y monetaria 
capaz de absorber y mediatizar las tensiones sociales y monetarias -
presentes en ese momem.to", Ibid ... , p. 248. 

Véase -La violencia CK>netaria", op. cit. 
La representaci6n qr4fica de1 circuito monetario que el autor prese~ 
ta en su articulo, as! como su funtlamento te6rico, la teorla de gra­
fos o 9rAficas, pueden verse en Salazar, Javier Teor!a de gr4ficas. 
Enfoque de sisteoas en la educación, Edit., Limusa, M6xico, 1979; -
Gonz4lez de Alba, Luis Teor1a de los grafos en las ciencias socia1es, 
Facultad de Psicolo91a, UNAM, México, 1984. 
v~ase Dinero; va1or y precios ••. , op. cit., en especial el capitulo 
J:V. También puede verse "Producci6n y dinero .... ", op .. cit.; "La cr!. 
sis estructural ••• ", op .. cit. 
Ibid., pp. 250 y 251. TaJ:lbién puede verse el tratamiento que hace -
él autor sobre el dinero, las finanzas, la inflaci6n y la banca en -
M.Exico al inicio de los ochentas en "Producci6n y dinero ••• ", op.cit., 
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Ahora bien, volviendo al an41isis del circuito monetario, el autor esta­
blece los elementos que integran el circuito monetario en ~6xico:los ba!! 
cos (excepto el Banco de ~6xico), las empresas productivas, las empresas 
encargadas de la distribuciOn, el mercado de rnercancfas, el mercado de -
capitales y el Estado. 

Establecidos los flujos de valor monetario entre estos elementos, se de~ 
taca un hecho: las empresas dedicadas a la circulación de mercancfas in­
curren en un "d6ficit" al generar mas dinero del que recibieron como pa­
go 93/. lC6mo se logra la reproducciOn? " ••• si a 1 guna rama industrial 
pretende aumentar su precio para lograr una tasa d~ ganancia superior,~~ 

pp. 246-265. 
En t~rminos SÍll!ples, la socialidad por el dinero queda representada 
porque el poder y el nexo del individuo (y las unidades econ6micas) 
con la sociedad lo establece el dinero. Como sef\ala Castaingts '' ... 
e1 dinero ••• , por el monto que se dispone, identifica al individuo; 
por 1a búsqueda del dinero, se realiza la producci6n; por el espacio 
en que opera, reqionaliza al Estado: por las relaciones que determi­
na, produce enajenación e ideoloq!a, etc .. '', "ProducciOn y dinero ... N, 

op. cit., p. 227. 
Castaingts lo explica así: "Cada eleoento privado se reconoce por -
que se representa ante los dcr:iAs cooo una cantidad de unidad de cue!!. 
ta, o sea, una cantidad de moneda, es decir, su autodeclaraci6n so -
cial. Al proceso social de autodeclaraci6n s~ le llar:ia. 'monedaje'. 

Cada unidad econ6mica se presenta coco cantidad de moneda, pero la -
autodeclaraci6n socia1 implica tat\bi~n un proceso por el cual la unb 
dad econ6aica asiqna una parte de sus unidades de cuenta, a las otras 
ilnidades econ6micas: l).- lo que cada una autodeclara y, 2).-lo que 
las demAs unidades econ6micas le asignan. Una y otra determinaci6n 
no tienen por qué coincidir, y la diferencia entre ambas implica lo 
que se denomina 'd~ficit' ••• lo que define a la unidad econ6aica, no 
es ni uno ni el otro elemento, sino ambos a la vez ••• la unidad eeo­
n6mica se define por una dualidad ••• [por el contrario) ••• los suj~ 
tos económicos ••• deben ser identificables a través de una relaci6n 
wi!voca. 
En consecuencia, las unidades econ6micas no pueden identificarse a -
la determinaci6n, a la instituci6n de lo social ••• [y ésto) ••• 's~ 
lo puede definir un momento particular del proceso que conduce a esa 
instituci6n. Nosotros lo llamamos crisis: ésta designa la etapa,c~ 
cial, en donde la ruptura entre lo privado y lo social, recibe su e~ 
presión econ6miCa adecuada' ••. la crisis es el proceso de determina­
ción de lq social", Dinero, valor ••• , op. cit., pp. 90-91. 
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to s61o lo puede lograr si otras empresas disminuyen su tasa de ganancia 
real ••• toda situaci6n fuera de la tasa de ganancia media y de los pre­
cios de producci6n, conduce a un conjunto de tensiones en el mercado y 

eri la reproducct6n del sistema" 94/. La existencia del "déficit" impli­
ca el constante trastocamiento de la solución por los precios de produc­
ci6n. esta situación que se da en el mercado, implica que l~ reproducci6n 
s6lo se lleve a cabo a través de la reasignación de recursos, que en el 
caso de la industria, se establece v1a la venta de acciones, préstamos, 
deuda, etc., o bien. a través del intercambio desigual que supone la re­
laci6n salarial de explotación. 

Ahora bien, el autor establece cue!.1es ser1an los circuitos fundamentales: 

a).- banca-industria-empresas de circulación-mercado-banca. Es el cir -
cuito del dinero bancario (Marx). "El dinero de la banca antevali­
da el proceso de producci6n ..• [al realizarse) ••. regresa a la ban­
ca ; .• el circuito se cierra" 95/. 

b).- industria-circulaci6n-mercado-industria. Es el ciclo del capital 
productivo (Marx). En este caso,la producci6n industrial detennina 
al conjunto de los circuitos. Sin embargo, al ser parte de un cfr­
cuito m.1s amplio, en donde el dinero es fundamental. éste "sobrede­
tennina al proceso de producci6n industrial ••• " ~, es decir,el d.!. 
nero no es s5lo· un medio de circulación. 

c).- banca-industria-circulaci6n-mercado de mercanc,as-mercado de capi­
tales-banca. Es el circuito del dinero en su totalidad, el que f.!. 
nanc,a la producci6n y el "déficit" y el "residuo". Estos elemen­
tos son esenciales en el origen de la inflaci6n, según el autor. 

d).- circulaci6n-mercado de mercanc1as-mercado de capitales-circulaci6n. 
En este circuito se genera el "déficit" de los capitalistas comer­
ciales. 

94/ •La Inflaci6n en México", op. cit., p. 255 • 
. 95/ :Ibid •• p. 257. 
96/ :Ibid., p. 258. 
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e).- industria-circulaci6n-mercado de mercanc1as-mercado de capitales-iE 
dustria. Es el circuito de los tftulos de propiedad sobre· los me­
dios de producci6n. 

f).- circulaci6n-mercado de mercancfas-mercado de capitales-Estado-ciré_!! 
laci6n. Es el circuito del dinero de curso forzoso estatal. Este 
dinero no altera la estructura b!sica de los circuitos. 

El autor relaciona a la banca con la circulaci6n y establece dos nuevos 
circuitos: 

l).'- banca-industria-circulaci6n-banca. Este es el mercado de mercancfas. 

2).- banca-Estado-c1rculaci6n-banca. Representa al mercado de capitales. 

Según Castáingts. el primero es un circuito fundamental, de tal suerte·­
que determina al mercado de capitales. Cuando en la realidad se presen­
ta esta determinaciOn, no existen presiones inflacionarias. Por el con­
trario,. si el determinante es el mercado de capitales se agudizan las -
tensiones entre ambos y la inflacilin se presenta. 

En suma, "El contenido propio de cada uno de los circuitos que acabarnos 
de describir, asf como las relaciones que se establecen entre ellos, .im'­
pltcan un conjunto de tensiones que alimentan el proceso social de la in·. 
flaci6n" 971. -

Estas tensiones son b4sicamente seis y que, según el autor, corresponden. 
a los hechos hist6ricos de la inflaci6n en M~xico en el perfodo de 1950-· 
1980. 

1).- En el circuito del capital productivo. Estas tensiones provienen -
de. la proóucciOn de plusvalor y su manifestaci6n en ganancia. 

97/ Zbid., p. 261. 
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1.1).- La existencia de diferentes tasas de ganancia. El reajuste 
se produce vfa aumento de los precios. 

1.2).- Tasas de ganancia wonetaria mayores que la tasa de exceden­
te industrial. Esto es lo que se llama la "inflaciOn pura". 

1.3).- RelaciOn entre tasa de ganancia industrial y la comercial. 
Cuando esta es mayor que la industrial las presiones infla­
cionarias se agudizan. 

2).- Las generadas por la existencia del "ó!!ficit". 

3).- Las tensiones en el circuito global. 

3.1).- El dinero bancario. La tasa de inter!!s se determina en el 
mercado de capitales. implica la "relac10n armOnica" entre 
este mercado ~ el de mercancfas. Si se rompe esta relaciOn 
por alzas o bajas de la tasa de inter!!s,se favorece o limi­
ta a la inflaciOn respectivamente. 

3.2).- RelaciOn entre mercado de capitales y el de mercancfas. Si 
el mercado de capitales no es capaz de absorber los "d!!fi -
cits" (el generado en el mercado real y el" di!ficit fiscal) 
mercantiles,entonces se"generan presiones inflacionarias; 

3.3).- El cumplimiento de la socializaciOn por parte del dinero e! 
tatal. Si este se desvaloriza, todo el proceso de socia]i­
aad tambi!!n, por tanto, surge la inflaciOn. Este serfa el 
caso de r~xico en agosto de 1982: en que el dinero nacional 
cediO sus principales funciones a la moneda hegemOnica. 

4).- Las creaaas por la estructura de la producciOn. 

4.1).- Los llamados cuellos de botella. 

4.2).- los precios de monopolio. 

4.3).- InflaciOn importada. 
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5).- E~ la estructura de precios. El encadenamiento del sistema de pre­
cios relativos. 

6).- Las tensiones por la relación monetaria con el exterior. 

6.1). - La fuerte presencia en e 1 circuito monetario nacional de la 
moneda hegemónica. Dolarización. 

6.2).- El servicio de la deuda externa. 

Quizas podrfamos tenninar con dos consideraciones a los autores present_! 
dos. En el caso de la escuela del CXE en ~~xico, al hacer a la produc -
ción un elemento esencial y sobredeterminante (lo cual no es equivocado, 
siempre y cuando no limite ni cierre la capacidad reflexiva),· con respe_s 
to a la circulación, tal y como lo expresa A. Guillén, se esta conside -
randa implfcitamente que ésta es un elemento aditivo no determinante con 
respecto a la producción, o bien, se le entiende como una limitante al -
proceso productivo> de tal manera, que el dinero sólo se concibe como pr.Q. 
ducido por la producción. En otras palabras, el dinero deja de ser din~ 
ro, no se reconoce su especificidad ni relativa autonomfa, de tal suerte 
que sOlo puede cumplir su funciOn de medio de circulación. 

Aunque los autores del CroE consideran que la inflación es un fen6meno i!!. 
herente a la economfa capitalista, lo cual dicho sea de paso los distin­
gue sustancialmente con los análisis tradicionales de la teorfa económi-

. ca dominante, nunca se explica cómo surge ésta en el proceso objetivo de 
proGucciOn. Situarla en el &mbito de las estructuras de mercado no es -
mas .que concebirla en el espacio circulatorio. No se reconoce el nexo º!. 
g!nico y contradictorio, en tanto totalidad o unidad diferenciada, que~ 
xiste entre la producción y la circulación. 

En lo.que respecta a Castaingts, su trabajo representa un esfuerzo nota­
ble por abrir nuevos caminos, a través de una concepciOn mas heterodoxa 
pero siguiendo esencialmente a iv.arx, en el estudio concreto de la infla­
ci6n en ~éxico. En los trabajos de este autor se recupera creemos, la -
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principal virtud de la economfa polftica de l'.arx, es decir, su car4cter 
eminentemente crftico tanto a las concepciones dominantes como al propio 
seno del marxismo. 



' 
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CONCLUSIONES 

Del anllisis precedente, se desprende que la inflaci6n no es un fenllmeno 
coyuntural, o que depende de la voluntariedad estatal, o bien, que pueda· 
ser atacado por medio de la polftica econ6mica, En realidad. la infla -
ci6n es un fen&neno inherente al desarrollo del proceso de acumulación -
de capital, que encuentra sus rafees en la propia esencia de la economfa 
mercantil y las funciones que la moneda cumple en ella, y por tanto. en 
tender que la moneda en el capitalismo es una relaci6n social y no sólo 
un instrumento técnico sujeto a las decisiones de los agentes econ6micós. 
En t~rminos históricos, tambl~n es resultado del intervencionismo esta-­
tal que a través de la expansión áe los medios de pago y el crédito, in 
tenta estimular el proceso de acumulación y reproducción del capital y -

regular su carlcter contradictorio, que se manifiesta en las crisis, es 
decir, contrarrestar la tendencia a la cafda de la rentabi 1 idad del capi 
tal y las dificultades a la realización mercantil. 

Pretender explicar la inflación como un problema de po11tica económica,no 
sólo es equivocado , sino que no conduce a ninguna explicación valida de 
su origen. Esta forma de concebir el problema, es el mejor reflejo de -
la insuficiencia de la teorfa económica dominante para explicar la cri -
sis; limitación que se expresa en un eclecticismo, supuestamente objeti­
vo y necesario, que es la representación de la percepción fetichizada, y 

por tanto, apologética de la realidad capitalista. De ahf que la infla-_ 
ci6n sea_ considerada como un problema a partir de sus efectos negativos. 
Ho se entiende que también cumple un papel positivo para la acumulación-

-y rentabilidad del capital, pero como todo fenómeno en el cap1talismo,su 
manifestaci~11 y dinlmica, es en sf mismo contradictorio; e incluso,en la 
misma crisis, algunos sectores capitalistas se benefician ampliamente de 
los niveles inflacionarios. 

El- reconocimiento de que no existen recetas para combatir la inflación y 

mis aún, de que es necesario ir acostumbrlndose a vivir con ella, según 
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la opini6n de diversos sectores principalmente privados, es muestra elo­
cuente de la bancarrota de la teor1a y la practica econOmica dominantes. 

La inflaci6n, independientemente de sus niveles, lo cual no niega sus i!!! 
plicacionés sociales si es "galopante" o "reptante", es un fenómeno que 
no puede ser eliminado en el contexto de las relaciones sociales de pro­
ducct6n capitalistas; su •control" no significa su erradicaci6n, ni la 
e11minac16n de las contradicciones de la acumulaci6n y reproducci6n del 
capital. 

El estudio c1ent,fico de la inflaci6n en el capitalismo debe partir de -
los siguientes elementos. 

1).- El primer aspecto debe ser la distinci6n entre una economta en la 
que circula una mercanc,a-dinero como el oro {o que exista libre -
convertibilidad), y una economta en la que se ha sustituido a la 
mercanc"ia-dinero por signos de valor, por dinero de curso forzoso. 
En la primera, la cantidad de dinero en circulaci6n queda detenni­
nada por la suma total de los precios y la velocidad de circula -­
ci6n del dinero. Por el contrario, esta relaci6n de causalidad se 
invierte en las econom,as en que circula dinero estatal de curso -
forzoso. En este caso, el nivel de precios queda detenninado por 
e.1 ·valor de cada una de las unidades monetarias de curso forzoso, 
cuyo valor depender! de la cantidad de papel moneda en circula -­

·ci6n y el nivel del crfidito. De ah"i que para el marxismo la infl,! 
c16n ·solo surge en este segundo caso. 

2).- Con 1~ circu1ac16n de dinero de curso forzoso, la cantidad de din!_ 
ro queda en manos del Estado. Sin embargo, la masa de valor total 
que representa queda determinada por las propias condiciones de la 
producci6n y circulaci6n de las mercanc"ias, por mis que se amplifi 
dicha cantidad por parte ciel Estado, fista no puede representar un 
valor superior de la cantidad de oro ideal io.acesaria para hacer -­
circular la masa de mercanc,as. "El papel moneda ·no circula porque 
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tenga valor, sino que tiene valor porque circulau. asf el valor de 
cada unidad monetaria (signo de valor) depende de su cantidad. 

3).- Aunque la inflación es el resultado de una expansión de los medios 
de pago y del crédito, superior a la masa de mercancfas a realizar, 
se debe entender que el papel del Estado es garantizar la reproduf. 
ción del capital en su conjunto, y por tanto. la "poHtica inflaci_!! 
naria" estatal surge de las propias condiciones de la producción -
de valor y plusvalor. de las necesidades de valorización del capi­
tal, de su acumulación y reproducción. En suma. para explicar la 
inflación se debe partir del propio proceso, contradictorio, de r~ 
producción capitalista. 

4).- Aunque las pr3cticas estatales de ampliación del crédito y aumento 
de la oferta monetaria han respondido históricamente al financia -
miento de los esfuerzos bélicos, o del déficit fiscal que resulta 
después de las guerras, el uso de la inflación {permanente) como 
forma de regulación de la acumulación y del desarrollo del capita­
lismo. sólo aparece después de la Gran Depresión de 1929-1932, y -
m!s concretamente en la segunda ix>sguerra. A partir de aquf, el capital 
talismo ha vivido con la inflación, ya sea como inflacHin "reptan­
te" o "acelerada". 

5).- Como el resultado del proceso de acumulación es la tendencia a la 
cafda de la tasa de ganancia y mayores dificultades. para la reali­
zación de las mercancfas, lo que significa la amenaza de la crisis, 
el Estado intenta posponer su estallamiento vfa aumento. de los su.!!, 
sidios. la inversiOn pOblica, y de la ampliación del mercado in.te.! 
no, lo cual implica un incremento del gasto gubernamental. cuyo r~ 
sultado es el aumento del déficit fiscal. En este sentido, la i.!! 
flación es el costo de posponer o amortiguar los efectos de la cr! 
sis. el costo social de su •control" es la agudización de la cri -
sis y la eventual paralización del proceso de acumulaciOn. La reaf_ 
tivación econOmica requiere no sólo el mantenimiento del gasto pQ-
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blico. sino su aumento¡ con el lo. el dl!ficit fiscal. la deuda pli ·­

bl fca interna y externa. y la oferta monetaria aumenta: su resul• 
tado es la inflaci6n, estos mecanismos estatales anti-crisfs .son -
los esUnwlos bbicos del proceso inflacionario. 
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APEíiDICE 

BiBLIOGRAFIA INTRODUCTORIA SOBRE LA INFLACION 

Introducci6r.. 

Esta bibliograffa contiene artfculos y libros de autores que ciesde disti,!! 
tos puntos de vista y paradigmas te6ricos -marxistas, keynesianos, neocl! 
sicos, estructuralistas y sus matices-, tratan de manera especffica el -­
problema de la inflaci611 tanto en el ami>ito teórico corco en el terreno de 
las investi~acione~ prácticas. El an¡lisis áe casos par~iculares se ci.r. 
cunscriben a los referidos a Ml!xico. 

En consonancia con los objetivos generales y especfficos del trQbajo de -
tesis, se trata de una bibliograff a mfnima que no intenta ser completa ni 
exhaustiva, pero que sf pretende ser ~asica para introducirse al analisis 
da la problerratica C:e la inflacHio1. En este senticio, nos limi·i:u.mos a ex­
poner los puntos centrales de las argumeataciones o a hacer una breve de~ 
cripci6n del contenido, sin comentarios perso;1¡:li;s, para que el lector i!!. 

teresado en esta problem.!tica pueda encontrar informació;i bibliografica 
precisa al respecto; de tal suert¡¡, que sirva de base para la conforma -
<;fón de un marco global óe referencia en el an.'il is is de uno de los probl~ 
mas económicos y sociales mb importantes y significativos óe la Apoca 
.contempor4nea, ta;ito en i'll!xico como a nivel internacional. 

Finalmente, tres observaciones adicionales sobre las caracterfsticas de 
la bilio9r1<ffa presentada. ·cuan<io se trata óe autores con mas de una 
obra, hemos ordenado cronológicamente los materiales para ubicar.el desa­
rrollo y/o complementación cíe sus planteamientos, o bien, el tratar.iiento 
de tematic~s mas generales dentro de las cuales se ir.te9ra el an41isis de 
la inflación, por ejemplo, los trabajos de Suzanne de Brunhoff o del CIDE. 
En el caso de que un autor se refiera a otro, o discuta crfticamente teo­
rfas o conceptos que no hayan sido expuestos es necesario consultarlos P!. 
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ra obtener una mayor utiliáad del material presentado. Por Gltimo, la-~ 
clasfffcacf6n de este material -por ejemplo, en lecturas te6ricas y las 

. referidas a México- representaba dificultades adicioñales como introducir 
·y justificar el criterio de selecci611, lo cual en términos de los objet.!­

vos del apéndice restaba utilidad y manejo en su consulta; por tanto, -d!_' 
ciáiinos acudir a la fonna m4s sencilla de presentac16n del orden alfabé­
tico siguiendo la bfbl iograna general. 
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Aceituno, Gerardo e lnder J. S. Ruprah, "Déficit público e inflaciOn", -
Economfa Mexicana, No. 4, CIDE, 198Z, México, pp. 47-60. 

En este artfculo los autores se proponen "analizar la relaciOn entre in­
flaciOn y déficit del sector pOblico. En otros términos, les el déficit 
público el que genera presiones inflacionarias? o, por el contrario lel 
proceso inflacionario contribuye a agudizar el déficit del gobierno? (p. 
47). A partir de estas interrogantes los autores rechazan el plantea-­
miento keynesiano y monetarista tradicional de que los aumentos del défi­
cit gubernamental generan la inflaciOn, es decir, "la demanda agregada no 
es un factor explicativo, significativo cuantitativamente, del proceso i~ 
flacionario" (p. 47). Lo importante ser<i exarainar cul!l es la incidencia 
de la inflaciOn en el déficit público. 

El an!lisis parte de dos proposiciones. La primera señala que no es pos! 
ble considerar al déficit como una variable exOgena, sino que es, al me-­
nos, parcialmente endOgena. Esta idea surge de la consideraciOn de que la 
estructura y evoluciOn del déficit (en términos del nivel y composiciOn -
del ingreso y el gasto público), es el resultado de la interacci6n de faE 
tares econOmicos y socio-polfticos. Otras dos consideraciones de fndole 
metodolOgica completan el esquema de an!lisis. Dentro de la estructura -
global del sector público existe un "nivel institucional" que "comanda"la 
din5mica general del sector en su conjunto: el gobierno central, tanto.por 
su peso en el nivel de composiciOn de los ingresos y gastos públicos tot!_ 
les, como por el control que tiene sobre el resto del sector, La segunda· 
se refiere a la exclusiOn del déficit público petrolero del an!lisis por 
estar determinado exOgenamente. Por tanto, se trata de examinar la infl_y_ 
encia de la inflaciOn en el déficit del gobierno central no petrolero. 

La conclusiOn es sumamente importante y sugerente en la polémica actual -
sobre la inflaci6n: ~ ••• pueden ser cuestionados aquellos an5lisis del pr.Q. 
ceso inflacionario que asumen un déficit público ex6geno, puesto que el­
mismo, es parcialmente un resultado de tal proceso inflacionario. De do!!. 
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de se desprende que una reduccii5n de la inflacii5n redundar! en una reduc­
cii5n del déficit gubernamental. Pero, luna reduccii5n del déficit conduc1 
r4 a una reduccii5n de la inflacii5n?. Si la inflacii5n es poco significat1 
vamente afectada por la demanda agregada ••• entonces una disminución de -
la demanda afectar!, mucho m4s severamente, a los niveles de actividad y 

empleo que a la inflacii5n. Y dado que aquéllos son también objetivos de­
clarados del gobierno, y no solamente la estabilidad de precios, entonces, 
el manejo estatal de la demanda efectiva resultar! inapropiada para redu­
cir la inflación" {p. 57). 

Aglietta, Michel, Regulación y Crisis del Capitalismo, Siglo XXI Edlt., 
México, 3a. Edición, 1986', Capftulo 6, pp. 286-336. 

Dentro del 4mbito del marxismo el an4lisis de la inflacii5n es un problema 
poco estudiado hasta nuestros dfas. Este trabajo de Aglietta intenta h.!!. 
cer una recuperacii5n de los planteamientos de Marx para el an4lisis de la 
inflacii5n contempor4nea. 

Para el autor la inflacii5n se define como "una pérdida del valor del equ1 
valente general provocada por una disminucii5n de la circulación de mercan 
cfas" {p. 324). Esta desvalorización del equivalente encuentra su funda­
mento en la creacii5n de dinero bancario y la "seudo validacii5n" de los 
trabajos privados a nivel social por la banca central, es decir, con el 
establecimiento del dinero de curso forzoso. 

Al igual que Brunhoff y Cartelier, la posibilidad formal de la inflaciOn 
(latente) se establece por la obligatoriedad legal del dinero central. Su 
realidad surge de las propias condiciones del desarrollo de la acumulacii5n 
de capital. Al mismo tiempo distingue entre inflacii5n "reptante" e infl!. 
ciOn "acumulativa" o proceso inflacionario. La primera es una caracterf~ 
tica intrfnseca del régimen de acumulaciOn intensiva, es decir, de las.-­
fonnas estructurales que regulan dicho régimen; con esta base el proceso 
inflacionario no es m4s que una manifestaciOn de la sobreacumulacii5n de -
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capital. 

La transformaci6n de 1 a mercanéfa en dinero expresa que la val idaci6n so­
cial de los trabajos privados se ha realizado, es decir, el dinero es el 
eje del proceso de socializaci6n de los distintos trabajos privados que -
existen de manera independiente en la sociedad. La-posibilidad de que el 
ciclo mercantil (M-D) se interrumpa en el tiempo y el espacio significa -
que las mercancfas o los trabajos privados no sean validados socialmente 
y, por tanto, exista la posibilidad fonnal de la crisis. 

El desarrollo del intercambio mercantil y por tanto, del crédito, hace -­
que_ el dinero, en buena parte, se haga innecesario para la circulaciOn 
mercantil en tanto medio de pago y solo se presente como unidad de cuenta 
y medio de circulaci6n, en otras palabras el crédito cumple una funci6n -
positiva sobre la acumulaci6n. Sin embargo, el crédito no elimina "la 
obligatoriedad de la restriccilln monetaria". s61o es U produciendo una an 
tevalidaci6n de los trabajos privados. 

La pos1ci6n de la validaci!ln social de los trabajos privados con el desa­
rrollo del crédito, no es infinita. En detenninado momento la convertib! 
lidad de los créditos en dinero se convierte en una necesidad que amenaza 
la, solvencia de los bancos. El mantenimiento de esta solvencia se opera 
a través del dinero de_l banco_ central cuya obligatoriedad legal a través 

-del curso forzoso permite el pago de las deudas bancarias. Esto es a lo 
que_Aglietta denomina la seudovalidaci!ln de los trabajos privados "lo que 
constituye una erosilln del dinero nacional". Asf, para el autor, la pos! 
bilidad. formal de la inflaci6n surge del establecimiento del dinero de -­
curso forzoso. La seudovalidacilln de los trabajos privado_s. la conver -­
si6n del dinero crediticio en dinero central, representa la realidad del 
proceso inflacion~rio. 

Aguilar, M., Alonso. et. al., La Inflac16n en México, Edit. Nuestro Tiem 
po. México, 1984. 
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Este libro reune ensayos de Arturo GuillAn, Gregorio Vidal, Alonso Agui-­
. lar y Vfctor M. Bernal, sobre cuatro aspectos del problema inflacionario 
en Mi!xico. Se discuten las diferentes explicaciones de la inflaci6n, la 
evoluci6n empfrica del proceso inflacionario, el papel y la influencia de 
las empresas trasnacionales en dicho proceso, y cu!les serfan las accio-­
nes de los trabajadores para enfrentarla. 

De estos cuatro ensayos hemos escogido la discusi6n que presenta A. Gui­
llAn de las explicaciones de la inflaci6n porque ~1ntetiza los dem!s as-. 
pectos y expone la 1nterpretaci6n global de la llamada corriente del CapJ.. 
tal Monopolista de Estado (CME), grupo nucleado en la revista Estrategia. 

En el trabajo de Guilleft se pueden distinguir tres planos de analisis,de!!. 
tro de los cuales destacan los siguientes elementos. 

lo. Plano conceptual. 

a).- La inflaci6n tiene que ser un fen6meno referido al conjunto~­
del sistema de precios y no s61o al aumento de unos cuantos.En 
este caso no habr'fa un proceso inflacionario propiamente di -­
cho. 

b).- La inflacH5n afecta principalmente a las clases y grupos soci_! 
les m4s vulnerables. 

c).- La inflaci6n es un fen6meno mundial y por tanto, afecta a las 
economfas socialistas -vfa comercio internacional-, a pesar de 
~er un fen6meno tfpicamente capitalista. Se manifiesta con m_! 
yor fuerza en los pafses subdesarrollados. 

d).- La inflaciOn es intrfnseca a toda economfa mercantil, es decir, 
la economfa mercantil contiene la posibilidad de la inflaciOn. 

e).- La inflaciOn ha modificado su comportamiento en la historia del 
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capitalismo. En la fase premonop61ica, las fluctuaciones de 
los precios se detenninaban por el ciclo econ6mico. La ausen 
cia de monopolios y el papel m.1s limitado del intervencionis­
mo estatal explican este comportamiento. En la monop6lica -­
(desde principios del Siglo XX), la inflaci6n se ha converti­
do en norma, es decir, no s61o es una tendencia en el largo 
plazo, sino que con el dominio creciente del CME (a partir de 
la 2a. posguerra}, ·se ha convertido en un problema cr6nico de 
la economfa capitalista: subsiste tanto en la fase de auge -
como de recesi6n del ciclo. Asf, los precios de monopolio,el 
curso forzoso y el explosivo aumento del gasto público para -
enfrentar las crecientes dificultades del proceso de acumula­
ción, configuran las causas principales de la lnflacl6n cr6nj_ 
ca. 

f).- La inflaci6n m.1s que ser un probl.ema del ambito circulatorio 
y/o distributivo, es un fen6meno que surge del propio proceso 
de reproducci6n del capital y sus contradicciones bajo el do­
minio del CME. En el caso de la crisis de la economfa mexic_! 
na de los 70's, la inflaci6n oper6 como el mecanismo basico -
para contrarrestar la cafda de los beneficios. La capacidad 
de los monopolios para fijar los precios permiti6 mantener o 
elevar los margenes de beneficio. "Los precios de monopolio, 
una de las causas b4sicas de la inflaci6n, son uno de los prin 
cipales mecanismos de regulaci6n utilizados por el capital ~ 
nopolista para contrarrestar las contradicciones del sistema 
[la tendencia al descenso de la tasa de ganancia]" (p. 105). 
En términos mis generales, la inflaci6n "es un fenómeno pro­
pio del CME que expresa, en buena medida, los distintos meca­
nismos de regulaci6n que los monopolios privados y el Estado 
han puesto en marcha ••• [para] ••• eliminar las contradicciones 
del sistema y las crisis" (p. 117). La estanflaci6n no serfa 
mis que la manifestaci6n de la crisis de regulaci6n del capi­
talismo por parte del CME. Asf también para Guillén. la in-
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flación es inevitable e irresoluble en un ambito económico-SQ 
cial dominado por el capital monopolista de estado. 

2o. La expresión de los grupos sociales. 

a).- La interpretación de los grupos empresariales coincide con la 
explicación monetarista de que el Estado es el principal cau-­
sante de la inflación. 

b).- Al seno del Estado se presenta una visión ecléctica que parte 
de identificar factores externos e internos. Dentro de los -­
primeros se destaca la inflación importada. Los factores in-­
ternos son una mezcla de elementos monetaristas y estructura-­
les: la inelasticidad de la oferta y factores de demanda como 
el aumento del gasto pOblico, de los salarios y la oferta man~ 
taria se combinan para producir las tensiones inflacionarias. 
Guillén observa que existe una contradicción entre el discurso 
estatal y las acciones. En el discurso se rechaza el moneta-­
rismo y se seftala la esterilidad de las alternativas entre es­
tructuralistas y monetaristas; en la pr4ctica se aplica una PQ 
_lttica de corte monetarista. El ejemplo de tal contradicción 
-serfa el propio Plan Nacional de Desarrollo. 

c).- En la opinión del movimiento obrero organizado, tanto oficial 
como independiente, predomina la idea ·de que los salarios no -
son inflacionarios por st mismos y de que son los comerciantes 
y los especuladores (intennediarismo y acaparamiento) los ca~ 

santes de los aumentos en los precios. 

2o. Cr,tica de la inflación de costos, de demanda (en las versiones mo­
netarista y keynesiana) y estructuralista. 

a).- Con respecto a si los incrementos de los salarios son los cau-
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santes de la inflaci6n, Guillén senala que basta observar el -
hecho de que los costos salariales son sólo una.parte -y la~ 
nor-· del costo de producci6n. Por el contrario, es la capaci.;. 
dad de las empresas monop6licas para aumentar los precios en -
mayor proporci6n que los aumentos en los costos de producci6n, 
buscando mantener o incrementar sus ganancias, lo que genera -
la inflaci6n, aunado al hecho de que los salarios se revisan 
:.r.ual o semestralmente. 

La teorta del empuje de los costos salariales explicarta mas -
la situaci6n en los pa1ses desarrollados donde se cuenta ·con -
un gran poder· sindical que en los patses subdesarrollados. En 
éstos las demandas de mayores salarios s6lo sertan un reflejo 
y no la causa de la inflaci6n. 

c).- Aunque con inflaci6n crece la oferta monetaria, ésto s6lo se-­
rfo también un efecto más que una causa. "En ambos casos -pr_!! 
cios de monopolio y gasto público creciente- el exceso de din_!! 
ro es el resultado de fen6menos que se dan en el proceso de r_!! 
producci6n del capital y que están determinados por el proceso 
de producciOn mismo. Es cierto que la esfera monetaria de la 
economta mantiene cierta independencia respecto de la esfera -
de la producci6n real y que influye en la ·propagaci6n de pre-­
siones inflacionarias. Sin embargo su autonom1a es relativa.­
pues lo monetario est! finalmente determinado por el proceso -
de produccHin" {p. 96). 

Anima Puente, Santiaga, "Diversas interpretaciones de la inflaci6n en M! 
xico", Economta Informa, No. 99, noviembre-diciembre 1982, Facultad 
de Economfa, UNAM, México, pp. 15-21. 

A partir de senalar las caractertsticas de las teortas de inflaci6n de d,!! 
manda e inflaci6n de costos, la autora considera que ninguno de los dos -
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enfoques explican la inflaci!in en México "porque estos cambios [en la t.l!_ 
sa de inflación de los 70's] tienen m!s que ver con los elementos que d~ 
tenninan la formación y variación de los precios en diferentes sectores 
(especialmente el industrial y el agropecuario) que con las variaciones 
de la oferta y la demanda" (p. 17). 

Retomando los an!lisis de Jaime Ros y Gonz!lo Rodrfguez en los que se e~ 
plicita el planteamiento anterior. la autora senala que las presiones in 
flacionarias que se manifestaron en la economfa mexicana durante la déc.l!_ 
da de los 70's tuvieron distintas causas. En 1972-1973 la inflaci6n se 
debi6 al financiamiento de la inversi6n pública vfa aumento de la oferta 
monetaria. De 1973 a 1974, la causa fue un aumento de los precios de las 
1114terias primas y de los bienes i:1terrr:edios de importación. Para 1975--
1977 el motivo fue el efecto de la devaluaci6n de 1976. Para 1980-1982, 
la polftica financiera y la cambiaria afectaron los niveles de inflaci6n. 

Ball, R.J. y P. Doyle, Inflación, Edit., Tecnos, Xadrid, 1975. 

Este material contiene una selecci6n de los principales artfculos -algu­
nos ya cl!sicos- que 'sobre inflaciOn se escribieron durante los SO's. y 
principios de los 60's. Los trabajos se refieren en su totalidad, a la 
situaci6n económica de los Estados Unidos e Inglaterra en el perfodo de 
la posguerra. 

La primera parte contiene una serie de artfculos representativos de la --
1 lamada revoluci6n keynesiana, incluido el trabajo cl!sico de Keynes so-­
bre la inflación "How to Pay fer the War". La segunda se dedica a los ª.!!. 
tores neomonetaristas (se incluyen trabajos de Friedman, Cagan y Morton), 
y que sentaron las bases para la contrarrevoluci6n monetarista. En la -­
tercera parte se incluyen artfculos que discuten la inflación de demánda 
y la inflación de costos. Por último, en la cuarta parte, se incluyen -­
trabajos que contienen el desarrollo de modelos económicos sobre la infl~ 
ci6n. 
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Barkin. David y Gustavo Esteva, Inflación y Democracia el Caso de México. 
Siglo XXI Edit •• México. 2a. EdiciOn 1979. 

La.hip6tesis de los autores es considerar a la inflaci6n como un fen6meno 
que abarca al conjunto de la. sociedad. La inflaci6n sOlo puede ser explj_ 
cada a travAs del anllisis del funcionamiento global de la econom1a. La 
caracterización de las condiciones del desarrollo de los fenOmenos infla­
cionarios sOlo puede hacerse si se reconoce su naturaleza po11tica (con-­
'tienda social por el ingreso). 

Barkin y Esteva realizan una cr1tica del enfoque n~netarista y sena1an -­
que en esta explicaci6n al plantear la inflaciOn como un fen6meno estric­
·tamente monetario, el anllisis queda circunscrito al arnbito circulatorio 
del dinero y las mercanctas. Senalan que existen otras corrientes inter­
pretativas como la estructuralista que plantean que los aumentos de pre-­
.cios obedecen a factores reales de la producciOn. ~entro de la marxista 
se.destaca la interpretaci6n de Gamble y Walton, y la de Yaffé y Bullock. 
segQn los cuales la inflación es un elemento integral de la crisis capitE_ 
lista y cuyo papel es posponer la crisis. La principal limitación de es­
ta corriente es que. segQn los autores, su anllisis se refiere exclusiva­
mente·a los pa1ses desarrollados. 

s,ntesis. para Barkin y Esteva, la inflaci6n es un problema poHtico,.;­
decir·, es la expresiOn de la lucha de clases. Esta lucha se expresa. 
el plano econOmico, directamente en la distribucHin del ingreso. 
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Bléjer. Mario I., Inflaci6n y Variabilidad de los Precios Relativos. 
CEMLA, México. lg84. 

Al contrario de los an6lisis de I. Ruprah sobre los precios relativos y el 
teorema de la paridad del poder adquisitivo (ver Infra). estos ensayos de 
Bl~jer se ocupan de aportar evidencia empfrica a los planteamientos te6rf­
~os monetaristas de la independencia entre la tasa de inflaci6n y las va-­
riaciones en los precios relativos, y sobre la dependencia de los precios 
internos respecto de los externos, punto éste derivado del enfoque moneta­
rista de la balanza de pagos. 

Los estudios emp\"ricos de Bliijer se enmarcan en los an.11 is is monetarios de 
la economfa mexicana sobre la detenninaci6n de la variabilidad de los pre­
cios relativos. En palabras del autor los resultados del modelo "implican 
que la variabilidad total de los precios relativos, en México, se ve in --' 
fluida significativamente por los cambios previstos de la relaci6n entre -
los precios de los bienes comerciales y los de los no comerciales, por el 
crecimiento monetario real, por la inflaci6n no prevista y por la variabi­
lidad externa de los bienes comerciales" (pp. 105-106). 

Boyer, Robert y J. Mistral, "Acumulaci6n lcfrculo vicioso' o 'c1rculo vir­
tuoso'?, Investigaci6n Econ6mica, abril-junio lgs3, No. 164, Facultad 
de Economfa, UNAM, México, pp. i3-34. 

Dentro de los anllisis recientes en el ambito marxista de la inflaciOn con 
temporlnea. sobre todo para los casos de Estados Unidos. Francia e Inglat! 
rra. ·destaca la tesis de que la inflaci6n acelerada es un producto de l.a -
sobreacumulal:!On de capital. es decir de la conjunciOn de la caida de la -
productividad y el exceso de inversiOn. En palabras de los autores "la in 
flacfOn acelerada serfa consecuencia de esta sobreacumualci6n 'de capital', 

:Yª que en ella se traducirfan los esfuerzos desarrollados por mantener y -
elevar la tase de ganancia mis alll de los lfmites que imponen las posibi­
lidades de extensiOn de la plusvaHa misma" (p. 14). en otras palabras, el 
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esfuerzo de ligar a la inflaci6n como un resultado de la din&mica de la -
acumulaci6n capitalista. 

Boyer y Mistral discuten la tesis de que el crecimiento acelerado de la -
hifl aci 15n se debe a una 'di smi nuci 6n de 1 progreso de 1 a productividad• o 
conx> la llaman los autores, de la 'inflaci6n por ineficiencia'. Esta cal 
da serfa la muestra del creciente despilfarro del capital en una organiz! 
cil5n productiva dominada por los monopolios. En otras palabras, se aso-­
da también a el crecimiento de la composici6n orgi!nica del capital, y. -

por tanto, el vfnculo entre caida de la tasa de ganancia e inflaci6n, en 
consecuencia "la aceleracil5n de la inflacHin se ligarfa ... a la degrada--

. cil5n de las condiciones sociales (y no solamente técnicas} de la produc-­
cil5n" (p. 15}. El principal problema que observan los autores en este ti 
po de estudios, es el de la aplicaci6n de las categorfas marxistas al an! 
lisis de una situacil5n concreta, y por tanto, de ld correspondencia que -
se establece entre categorfas e indicadores. 

En suma, según 1 os autores, no es valido hacer depender "la i nfl aci 6n de 
acumulaci6n de un solo factor, por ejemplo la baja de la relaci6n de pro­
ducci6n a capital ••• s6lo el an!lisis del conjunto de las interdependen-­
cias entre sectores, entre evoluci6n de las técnicas de producción y el 
modo de valorizacil5n del capital, entre caracter1sticas del mercado de --

. trabajo y la ley de la formac16n de salarios .•• permite ••• un enfoque me~ 
nos meclnico de las relaciones que mantienen la acumulaci6n y la infla -­
cil5n" (p. 32}. 

Brunhoff, Suzanne de, La Oferta de Moneda, Edit., Tiempo Contempor6neo, 
Buenos Aires, 1975 • 

. El anllisis keynesiano y neocl!sico de la moneda en términos de la oferta 
·y demanda (funcil5n de oferta u oferta monetaria y funcil5n de demanda de -
·dinero), nci permite comprender los fen6menos de la creaci6n de dinero. es 
decir, el concepto mismo de oferta monetaria. 
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Según Brunhoff, plantear el problema en términos de oferta y demanda de 812 
neda implica establecer una separaciOn entre econom'fa "monetaria" y econo­
m'fa "real". As1, "la econom'fa monetaria aparece en las teortas econOmicas 
como una econom'fa que est6 eternamente 'por ser monetarizada', en la que -
nace. una necesidad de moneda interpretada como una demanda a la que debe -
responder una oferta; respuesta ésta siempre renovada, nunca garantizada 
en su propia validez, pues la estructura de los pagos y de la financiaci6n 
si se supone que satisface necesidades económicas, nace sin embargo fuera. 
de la econom'fa, como producto de un sector particular. Definida como can­
Üdad exOgena, la oferta de moneda presenta el car6cter de un fenOmeno a­
econOmico [subrayado nuestro], pero a la vez se le exige que se convierta 
en un fenOmeno econOmico como lo son los otros. La economfa monetaria se 
concibe como una economfa no monetaria en la que se forma una demanda de 
moneda o la que responde, m.1.s o menos, una oferta; una respuesta inadecua­
da indica un estado patolOgico ante el cual la economfa debe reaccionar -­
por los procesos normales del mercado (por ejemplo, reacciOn ante un exce­
dente de·moneda ofertada, a través de un alza de los precios que, a su 
vez, suscita otros efectos compensatorfos" (p. 9). 

oe' esto deriva la necesidad de replantear radicalmente la relaciOn entre -
moneda y economfa y por tanto, rediscutir la nociOn de oferta monetaria • 

.. Brunhoff senala que la concepción marxista hace posible este cambio en la 
medida que en su an6lisis de la economfa mercantil ésta es esencialmente -
una econornfa monetaria. es decir, el problema no es ya una oferta y/o de­
manda de moneda, sino el de concebir a la moneda como resultado de una re­
laciOn social de producciOn, como una cierta estructura de intercambio me! 
·cantil se relaciona con un detenninado tipo de relaciones de producciOn. 

Brunhoff, Suzanne de, La Polftica Monetaria, Siglo XXI, Edit., México,3a. 
EdiciOn, 1980. 

De la crftica a la concepciOn de que la polftica monetaria actúa -contro-­
llndolos- sobre los desequilibrios de los componentes monetarios de una --
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economta. en otras palabras, el Estado a través de la polftica monetaria 
(el banco central) influye sobre la formaci6n de medios de pago. la auto­
ra plantea que la polftica monetaria existe como "practica monetaria est!!_ 
tal" y que "presupone la existencia de una obligaci6n, la del uso de una 
moneda que debe ser aceptada en todo momento como medio de pago estable y 
v&lido en el pats y en el plano internacional" (p. 5). es decir, la obli­
gatoriedad de la aceptaci6n del equivalente general o moneda de curso fo~ 
zoso. 

Lo fundamental en Brunhoff es esta pra~tica monetaria estatal dentro de_ la 
cual distingue dos aspectos: 

lo. La admini straci6n de la moneda. aspecto que "presenta un car!cter mi! 
to. pQblico/privado; pero las técnicas de esta administraci6n se pr~ 
sentan como polttica monetaria" (p. 5), es decir, se presentan como 
acciones "aut6nomas" de las autoridades monetarias y ademlis, como -­
una acci6n de interés general" para el conjunto de la sociedad, ast 
se buscar! el crecimiento econ6mlco sin altas tasas de inflaci6n. 

2o. Las intervenciones estatales sobre la moneda, sobre su administraci6n, 
representan una sanciOn polttica, una decisiOn polftica en tanto el­
Estado se convierte en el garante de la moneda cuidando su·reproduc­
ci6n como equivalente general. 

En suma. para Brunhoff "En el Siglo XX [la practica monetaria estatal] 
-••• actúa -para preservar la moneda de crédito bancario de la cual el Esta­
do mismo no puede ya abstenerse. Pero el Estado sigue siendo responsable 
del valor de la moneda nacional con relaciOn al de las otras monedas na-­
cionales. Es por lo que su practica monetaria es contradictoria: admini! 
trar la moneda de crédito con un aparato especializado. sancionar en caso 
de crisis... Todo este an&lisis reposa sobre la idea de que ni el Estado 
ni la moneda son "neutros"; el papel de la moneda y la acci6n estatal son, 
aunque especfficos. determinados en última instancia por las necesidades­
de la reproducciOn del capital industrial en beneficio de la clase burgu~ 
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sa" (p. 182). 

Brunhoff, Suzanne de, "Recusando al monetari smo", Investi gaciOn Econl\mi ca, 
No. 179, enero-marzo, 1987, Facultad de Economfa, UNAM, M!!xico, pp. 
ll-27. 

Para Brunhoff la teorta marxista contemporanea no puede ofrecer una explic_! 
ciOn de la inflaciOn sin antes haber desarrollado una crttica polttica al -
monetarismo. "La poHtica, como tal, es inoperante, pero la ideolog1a mon~ 
tarista tiene efectos considerables en materia de polttica econOmica y so-­
cial" (p. ll). 

En la primera parte del arttculo se identifican algunas de las inconsisten­
cias b!sicas del neomonetarismo. En la segunda, se critica el eclecticismo 
-uso de elementos monetaristas- en las teor1as no monetaristas de la infla­
ci6n. Por Oltirno, la autora examina la experiencia francesa de 1976 a 1981. 

A partir de considerar la importancia que representa para los monetaristas 
el dinero (stock monetario} en su explicaciOn de las variaciones en el ni-­
.vel de precios, y de describir las caractertsticas Msicas del an!lisis ne.Q. 
monetarista -Friedman, Jaidler, Parkin, Patinkin-, la autora destaca los s_i 
.guientes elementos. En cuanto a la definiciOn y funciones del dinero seña­
la que en este enfoque "el dinero es considerado tanto un bien real como -­

·una cantidad nominal. Esta dualidad refleja mas bien la dicotomta de una 
economfa de "trueque" y una "monetaria", que los sectores "real"y "moneta-­
rio" de una sola economta. Los intercambios en forma de trueque de los bi~ 
nes individuales, no ofrecen la base para los intercambios monetarios de -­
mercanclils entre productores y vendedores socialmente determinados: el d.i 
nero; definido como un bien ffsico, no nos dice como determinar una existe!!. 
cia nominal de dinero" (p. 16}. 

Con respecto a los cambios en el stock del dinero y su influencia en la va­
riac10n de la demanda de dinero, los monetaristas señalan que tales varia--



161) 

ciones no pueden predecirse. El desarrollo de la llamada Curva de Phi -­
llips "aumentada-expectativa" intenta cubrir esta deficiencia; de ahf que 
Friedman incorpore al anlilisis la importancia de las expectativas y las -~ 
previsiones "para explicar el proceso de ajuste de los precios a corto pl.! 
zo" (p. 17). o como dice Friedman "Las diferencias entre las rnagnitudes -­
reales y las anticipadas son la fuerza motriz que se encuentra detrlis de ·­
las fluctuaciones de corto plazo" (citado por Brunhoff). De la discusi6n 
de estos elementos. la autora concluye que "en el marco de referencia món~ 
tarista. el desequilibrio .de corto plazo no se puede comprender. Dado el 
·papel de cambios externos en la cantidad nominal de dinero, no es posible 
utilizar las previsiones para llenar Ja brecha entre cantidades "reales" y 
"nominales" (p. 19). 

Sobre el empleo de elementos monetaristas en los anlilisis no monetaristas 
de la inflaci6n (Rowthom), Brunhoff se refiere blisicamente al uso de la n.Q_ 
ci6n de oferta monetaria exógena en tales anlilisis,principalmente identif1 
Cd'*>scomo marxistas. 

Según Brunhoff el anlilisis de Rowthom ~l usar la naci6n de oferta moneta-­
ria ex6gena implica una confusi6n entre el "papel activo" del dinero en la 

.:economfa real y su "infl~encia independiente" sobre la misma. en. palabras 
·de la autora "estoy de acuerdo con la idea de un papel activo, contra el -
mito.de una economfa de trueque, pero no estoy de acuerdo con el supuesto 
de una oferta externa de.dinero. Esto último pertenece al anlilisis moneta­
rista. Implica una dicotomfa entre la oferta monetaria y la actividad ec.Q_ 
n6mica 'real'. tras la cual habita la falsa distinción entre una economfa 
de trueque y una monetaria. Asf, el nexo entre dinero y demanda ••• de Ro~ 
thom es totalmente falso" (p. 23). 

Otro elemento usado en el analisis es el de considerar que Ja poHtica mo­
netaria "afecta al gasto y la demanda sf afecta a los salarios y los pre-­
cios" (citado por Brunhoff, p. 23), es decir. la pol Hica monetaria tiene 
una influencia independiente sobre la actividad econ6mica. Para Brunhoff 
la polftica monetaria no es mas que el mecanismo mediante el cual el Esta­

.do administra pero no controla el dinero. 
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Brunhoff. Suzame de y Jean Cartelier. "Un anllfsis marxista de la infla- -
ción", Rev. Crónica Social de Francia, No. 4, 1974, pp. 205-223. 

La incapacidad de la economfa politica no marxista -producto de su propia 
estructura teórica- para explicar la naturaleza de los problemas económi­
·cos y su carlcter histórico, se manifiesta principalmente en los perfodos 

. de crisis. La gran depresión de 1929 y el fen6meno actual de Ja "estan--
flación~. son ejemplos ilustrativos de tal impotencia explicativa. El -­

:anllfsfs marxista por sus propias características, puede desentranar Ja 
Éisencl a de 1 os fenómenos econ6mi cos de 1 ca pi ta 1 i smo. 

Para los autores, la inflación •es una forma espec1fica de Ja crisis, - -
cuando la constricci6n monetaria se realiza a través y a pesar de las - -

.prlctfcas estatales de curso forzoso• (p. 206}. La tarea serl, entonces. 
desentranar las condiciones, o mejor. la naturaleza de las contradiccio-­
nes que permiten que la posibilidad formal de Ja inflación se transforme 
en un proceso manifiesto. Por tanto, el punto de partida de esta caract~ 
rización es el anllisis de la mercancía y de la moneda. 

La determfnaci6n del cariicter de mercancfas que revisten los productos -­
del trabajo estl dado por su forma social, es decir, por su cariicter de-· 
valores de cambio portadores de valor, po..- ser manifestaci6n de ciertas -

:relaciones sociales de producci6n. Este car.icter social de los trabajos 
privados se acredita en el mercado, en el .imbito del intercambio mercan-­
tfl a·trav~s de relaciones de equivalencia. La conformaci6n de un equiv~ 

·lente general, como producto del desarrollo del intercambio mercantil, r~ 
presenta la polaridad dinero-mercancfa "que se expresa a través de la ne­

·cesfdad absoluta para las mercancfas de convertirse en moneda" (p. 207).­
As.f, el circuito mercantil simbolizado por M-0-M (mercancfa-dinero-merca!!. 
cfar, se presenta como un proceso indisociable. La posibilidad de la se­
paración en el espacio y tiempo de los momentos de la compra-venta de las 
111erc;1ncfas, representa la posibilidad formal de la crisis. es decir, "la 
no l(alidacf6n de los trabajos privados que producen M" (p. 208). 
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La propia naturaleza de la producci6n mercantil que hace que existan pro-­
ductores privados independientes, exige que su caracter social se manifie~ 
te independientemente de la voluntad de los productores. Esta dependencia 
es lo que los autores denominan la "constricci6n monetaria", mecanismo que 
opera independientemente de las distintas fonnas del dinero. En suma, la 
"constriccH!n monetaria" no es m!s que la necesidad absoluta, ineludible,­
de las mercancfas de convertirse en moneda, y ~sto se deriva de la funci6n 
del dinero como medio de pago; es decir, debe representar realmente la en­
carnación individual del trabajo social. La imposibilidad de la valida- -
ción social- de las mercancfas es la que implica la posibilidad de la cri-­
sis y por tanto, la manifestación de la inflacHin como un elemento formal 
de esta crisis. En palabras de los autores, "la inflaci6n es formalmente 
posible cuando, al funcionar la moneda como medio de pago, la constric- -

. ci6n monetaria se efectua por intermedio de practicas estatales vincula-­
das al curso forzoso" (p. 210). Este acto de validación social por parte 
del Estado representa en realidad una "seudovalidación" de los trabajos -
privados. Esta "seudovalidaci6n" se lleva a cabo a trav!!s de la emisión 
suplementaria de dinero inconvertible cuyo resultado es que el precio ya 
no sea la expresi6n adecuada del valor, "no hay coincidencia entre el - -
signo de valor (en cuanto la moneda se presenta como valor social inme- -
diato ) y el valor de las mercancfas", y por tanto, se produce un alza de 
precios inflacionaria. 

Por otro lado, del entendido de que la inflaci6n es una forma particular 
de la crisis y del hecho de que no hay una teorfa marxista de la inflación 
propiamente dicha, se reconoce la existencia de diferentes concepciones -
marxistas sobre la crisis. para entrar al analisis de !!stas, los autores 
distinguen entre inflaci6n 'rampante' e inflaci6n 'abierta'. La primera 
caracterizó al perfodo de la posguerra y seria mis bien, una forma de re­
gulación capitalista. El segundo tipa de inflación que se manifiesta a -
partir de los 70's., serla una forma especifica de la crisis. A pesar de 
las diferencias de las diversas concepciones· marxistas de la crisis, sus 
anllisis de las causas de la inflación contemporlnea parecen coincidir -­
en responsabilizar a la acci6n conjunta de los monopolios y_el Estado a -

•·. 
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través de la fijaci6n de los precios de monopolio. Esta idea es excesiva, 
según Brumhoff y Cartelier, en la medida que reduce a la inflaci6n al 4mb.1. 
to distributivo entre ganancias e ingresos, es decir, entre empresas mono­
p61 icas y competitivas (precios de monopolio V.S. precios competitivos), -
como entre ganancias y salarios. Esto mismo, deriva en el hecho. de que -­
ciertos an4lisis marxistas (C1'1E) adquieran un car4cter ecléctico, se trata 
de una "yuxtaposici6n de una concepción próxima a las de las teorías mone­
taristas de la inflación y de una concepción que privilegia el poder de --

·' los. monopolios" (p. 218). En el caso de otras interpretaciones como las -
de Baran y Sweezy, se "elimina simplemente a la moneda" (p. 218). 

Castaingts, Juan, "La violencia monetaria'', Cuadernos PoHticos, No. 34, 
octubre-diciembre 1982, ~~r.ico, pp. 56-74. 

En el contexto de la crisis de 1982 las características relevantes de los 
circuitos monetarios son la dolarizaci6n, la inflación y la devaluación -
del peso. El an4lisis de la política monetaria y su influencia sobre ta­
les circuitos es el objeto de este articulo, y en particular el estudio -
de "la moneda en cuanto tal, es decir, como uno de los elementos centra-­
les que determinan la socialidad en el sistema capitalista, como el fac-­
tor a través del cual se determina la cohesión, el proceso y la reprodu~ 
ci6n de lo social en nuestra sociedad" (p. 57). En este sentido, para el 
autor las funciones del dinero no lo definen en cuanto tal, sino que es -

"·'' · .. éste, en tanto elemento de la "socialidad", el que determina sus funcicí--
nes. "Al ser el sfmbolo social del mercado y significar el trabajo social 
abstracto, se constituye necesariamente en la imagen del poder que surge 

··del mercado y de las fuerzas socio-políticas que en él actúan" (p. 57). 

Esta "sociaJ;dad" de la moneda es U constituida por el circuito monetario 
·mercantil y el circuito monetario del capital, en donde se determinan la 
.magnitud y la distribucilin del poder econ6mico al interior de la sociedad. 
"Entre ambos tipos de circuitos pude haber relaciones de correspondencia 
o de tensión y oposición; los procesos monetarios y sus crisis se ver4n -
afectados por este tipo de relaciones" (p. 58). 
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La precisión y la distinción entre estos dos tipos de mercados (d2 merca!)_ 
etas y de capitales) se fundamenta en el an41isis del ciclo del capital -
dinero (Marx) y la distinción entre trabajo productivo e improductivo. 

Cervantes. Joel "La inflación en dos amrcos cambiarios: el caso de seis 
patses latinoamericanos en el pertodo 1960-1980", CEMLA, Cuadernos -
de Investigación, No. 2, ríéxico. 1985. 

Este estudio establece la relación entre inflación y tipo de cambio en -­
seis economfas latinoamericanas con distinto régimen cambiarlo en el peri~ 
do .de 1960-1980. i~xico. RepOblica Dominicana y Venezuela representa:i el 
tipo de cambio fijo. Argentina, Brasil y Chile operan con tipo de cambio 
flexible. Según el autor, "al establecer tal clasificación, se constató 
que.la desigual importancia de los determinantes primordiales de la infl~ 

. ción depende, en buena medida, de la variabilidad del tipo de cambio" (p. 
1). El punto de partida teórico es el teorema de la paridad del poder de 
compra y considerando la existencia del sector de bienes no comerciales ~ 
en la economta, se intenta captar el impacto de los factores internos y -

externos que dieron origen a la inflación en ambos regtmenes cambiarios. 

La hipótesis central es que en los pafses con tipo de cambio fijo la in--
·. flación responde m4s a factores externos como la inflación mundial, y en 
menor medida a causas internas como la expansión de· la oferta monetaria. 
En un siste~ de tipo de cambio flexible, los factores internos actúan ~­
principalmente sobre la inflación (aumento oferta monetaria), y la infla­
.ción mundial con menor influencia. 

Dehesa, Mario, et. al., "La hipótesis de precios normales y su aplica -­
ci6n al sector. manufacturero", Economfa Mexicana, No. 1, CiiJE, 1979, 
México, pp. 121-146. 

El problema de la determinación (fijación) de los precios en el sector m~ 
nufacturero durante el ciclo económico, es el punto de an41isis de este -

"-
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trabajo. 

La llamada hip6tesis del 'precio normal', según la cual "los empresarios 
fijen los precios de sus productos añadiendo a los costos non:ialas. es d~ 
cir, a los costos incurridos a un nivel "normal" de utilizaci6n .de la ca­
cidad instalada, un margen de ganancia que se supone determinado princi-­
palmente por fuerzas económicas que actúan en el largo plazo" (p. 121),es 

, la que, según los resultados del an~lisis econométrico, permitirfa expli­
car el comportamiento de los precios industriales en México en el perfodo 
de 1960 a 1976. Derivado de lo anterior, se puede concluir que los pre-­
cios (a partir de cambios en el margen de ganancia) no se modifican sign1 
ficativamente en el corto plazo, por las presiones de la demar.da, tanto -
en el nmrcado de bienes como en el de trabajo. 

Escobedo, Gilberto, "Origen y perspectivas de la inflaci6n mexicana", Co­
mercio Exterior, Vol. XXIV, No. 6, junio 1974, ~i1!xico, pp. 593-604. 

En su an~lisis G. Escobedo ubica a los primeros años de la d1!cada de los-
70'~ como la !!poca en que surgen fuertes presiones inflacionarias a dife­
rencia del perfodo del llamado desarrollo estabilizador. 

La inflaci6n impone 1 imitaciones taato a los objetivos áe poHtica econ6-
mica -de corto y largo plazo- como a los instrumentos, por ejemplo, la -­
creciente dificultad para captar ahorro interno resta fuerza al encaje l~ 
gtl, el manejo de las tasas de interés, de la inversión pública y del con 
trol del .cri!dito para su adecuada asignacf6n sectorial. 

De ahf la importancia creciente que han adquirido las medi.das de control 
inflacionario dentro de los objetivos de polftica econ6mica. En este sen 
tido, definida la inflaci6n como un alza "inmoderada" de los precios por 

·un "exceso" .de demanda, se debe atacar reduciendo el gasto público, res­
tricci6n monetaria, mayores controles de precios y ampliando la oferta in. 

terna de bienes y servicios. 
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El autor reconoce también la influencia de los precios internacionales.En 
el contexto ·internacio~al, las causas de la inflación se ubic~n en la e~ 

. pansilín del gasto mundial que gener6 una demanda mayor que la oferta, y a 
factores coyunturales tales como la larga fase de prospericiad mundial y -
el creciente monopolio en el abastecimiento de los productos manufactura­
dos> malas cosechas agrícolas; el conflicto del medio oriente que desenc~ 
derilí la "crisis petrolera"; y el aumento de la especu1aci6n financiera y 
real ante el panorama de inestabilidad económica. 

En sfntesis, se ubica a la inflación como un resultado de la política ec.Q_ 
nlímica expansiva del Estado capitalista a nivel mundial, inspirado en las 

: polfticas keynesianas de estfrnulo a la demanda efectiva. as i cor.o{) a una -
serie de factores coyunturales políticos y económicos de la economía mun­
dial. Estos factores influyeron, vía elevación de los precios internaci.Q. 
nales, en el incremento de los precios internos. La persistencia de este 
tipo de polfticas har.1 que las presiones externas no dejen de ejercer in­
fluencia en la situación interna, sobre todo porque la economía mexicana­
no reducir.1 sus importaciones en el corto plazo. Para Escobedo, el origen 
de la inflacilín en México se ubicaría en el segundo semestre de 1972: ª!!. 
te una caida de la actividad económica en 1971 el Estado intentó reacti-­
var la economía vía el incremento del gasto generando las presiones infl!_ 
cionarias. 

Escobar, Saúl, et. al., "La inflación que llegó para quedarse", Revista 
~.lle. 28, abril 1980, i'!éxico, pp. 27-34. 

En las interpretaciones de la inflaci6n que caracterizó a la ~conomfa mexf 
.cana en la década de ·los setentas, se suele sena lar como causas a los he-
· chos inmediatos. ASf, por ejemplo, cambios en los precios de la energía 
eléctrica,.el petróleo, y en general de los bienes y servicios públicos.­
la implantacilín del IVA. el descongelamiento del precio .de algunos produ~ 
tós como el azúcar, etc.; o bien, elementos In.is generales como la políti­
ca laboral, los sindicatos, el gasto público, la inelasticfdad de la ofer: 
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ta agropecuaria, son sel'lalados reiteradamente como los responsables de d.!l_ 
satar los precios inflacionarios. 

Para los autores no cabe duda de que estos elementos conforman presiones 
inflacionarias, v1a aumento de los costos, pero s6lo representan una par­
te del problema. En el caso de los salarios se .sel'lala que éstos represe!!. 
taron, a lo largo de los 70's, s6lo un 15%, en promedio, de los costos de 
producci6n. A su vez, los precios de los productos agropecuarios, en el 
largo plazo, están más determinados por los precios internacionales que -
·por las co¡~di ciones internas de la econom1a. Por es ta vfa se explica que· 
la inflaci5:: de los setentas tenga un componente ir.tportado significativo. 

Ahora bien, usi el fen6meno inflacionario no puede explicarse con la hip.Q. 
tesis del exceso de demanda, y s6lo en parte es atribuible a fen5menos -­
que rebasan.el ámbito nacional, para explicar su origen interno s6lo qu.!l_ 
da atender al problema de los costos industriales" (p. 28), es decir, los 
costos no salariales y las utilidades. Sin embargo, al considerar estos 
elementos se llega al punto de partida: inflaci6n importada, crisis agrl 
cola, polftica de precios estatal, el mantenimiento o elevaci6n de los -­
mlrgenes de ganancia a través de la institucionalizaci6n de los aumentos­
de precios proporcionalmente a los aumentos de los costos; ésto último vía 
la introducci6n del sistema de fijaci6n de precios por aumento (del 5% o 
lllls) de los costos a partir de octubre de 1974. Así, el problema real s.! 
gúe existiendo. "El afza tiene que ver con los factores de precios inte!: 
nacionales y nacionales, con las variaciones de costos y demanda de circ!!. 
·:1~nte, y particularmente con li!S relaciones de fuerza entre las clases -­
que intervienen en una fase concreta del ciclo del capital ••• [además] ••• 

· todos estos factores actúan sobre y no al margen de la estructura r.1onopolj_ 
zada;. (p. 30). 

A pesar de.la polftica contraccionista del régimen de L6pez Portillo, pe!: 
sisten las presiones inflacionarias esenciales que actúan sobre los cos-­
tos. En el ámbito internacional se destaca la. recesi5n norteamericana y 

la agudizaci5n de la competencia interimperialista que estimulan la infl~ 
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ci6n mundial• el efecto sobre la economía nacional y el alza de precios -
in.ternos se opera vfa los aumentos de los precios da importaci6n y el el~ 
vamiento de las tasas de interés domésticas estimuladas por las crecien-­
tes tasas de interés internacionales. En el ámbito nacional, la crisis ~ 
agrícola, la imposibilidad de una reforma fiscal progresiva y el aumento 
de los conflictos obrero-patronales, resultado de la política de libera-­
ci6n de precios. 

Las características y las medidas de política econó.mi ca de LOpez Portillo 
-importación de alimentos para atacar la insuficiencia agrícola, financi~ 
ramente .de las importaciones de bienes de capital con los excedentes pe-­
troleros, financiamiento del déficit público con endeudamiento externo,r~ 
ducci6n del gasto social y los "topes salariales"-, lejos de controlar las 
presiones inflacionarias las refuerzan. Y aún si tuvieran éxito, dejarían 
intocado el ·origen fundamental de la inflación: el modelo de crecimiento 
cuyo fundamento es privilegiar la acumulación privada monopólica. Este m.Q. 
delo inaugur6 una nueva inflaci6n " ••• impuesta por el incremento de la m.Q. 
nopolización en la estructura productiva del país y por la generalización 

. de su 'mecanismo' de incremento de los márg;mes de beneficio: la imposi­
ci6n del precio de monopolio" •.• [esj una inflaci6n de crecimiento de -­
una estructura monop61ica, ante la cual resulta impotente la política es­
tatal de control de costos. En el extremo, es una inflaci6n_que s6lo pu~ 
de contraerse deteniendo el crecimiento oligopólico. Esta alternativa r~ 

-sulta poco probable" (p. 32). 

En estas condiciones la inflaci6n no es s6lo un problema econ6mico, sus-­
·ceptible .de solucionar con medidas técnicas, es principalmente un proble­
ma político. "En el Estado las decisiones no pueden ser sino decisiones 
políticas, y la política económica ha consistido en apoyar un crecimiento 
econ6mico que, en las condiciones en que se real iza, genera inflaci6n" 
(p. 33). 



170) 

Fernlndez-Pol, Jorge E., lnflaciOn Recesiva: una AproximaciOn Microeco­
~. Edit., El Ateneo, Buenos Aires, 1982. 

este trabajo se hace un analisis microecon6mico de la "inflacil5n recesj_ 
· . va" que, segOn el autor, podrfa servir para comprender mejor el fenOmeno -

'!'ilcrciaconOmico, con_ base en un marco conceptual heterodoxo o ecléctico, es 
decir, considerando que en la realidad no sOlo operan factores cíe demanda 
sino tambH!n de costos y estructurales . 

. SE.parte del supuesto de un empresario racional que persigue ganancias sa­
·tisfactorias mas que su maximizaci6n. Su comportamiento es determinado 
por 1 os aument.os en 1 os costos medí os di rectos. La empresa actaa en un 
contexto inflacionario. 

El comportamiento empresarial en tal situaciOn se determina por un tipo de 
previsiones inflacionarias: las expectativas inflacionarias homeostliticas 
(homeOstasis = concepto fisiol6gico de W. Cannon), es decir, la "condición 
de home6.stasis" o. de "superviv;?ncia" de la empresa; en otras palabras, es­
ta condici6n establece que todo aumento en los costos medios variables ;i~ 

-ne tomo resultado un aumento del precio de venta, de tal modo que la situ.e_ 
c115n resultante sea iguál o mejor que la anterior al aumento de costos. 

De_ lo anterior se desprende de que para que a nivel microecon6mico se de -
una s1iuaci6n dé inflaci6n recesiva tiene que acompañarse de un comporta--
111ento· empresarial especffico. El empresario "potencialmente recesi'lo" es 
-el que·ante un aumento en los costos directos, estarfa dispuesto a vender 
·una PÍenor cantidad de sus productos a un precios mas alto. 

Friedman, Mil ton, et. al., El Marco Monetario de Xilton Friedman, Premia 
Editora, México, 1979. 

libro contiene la interesante polémica que sobre el marco te6rico de 
su novedoso enfoque de la teorfa cuantitativa, se desarroll6 a 
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principios de los setentas a ratz de la publicacilin de su "Historia Mone­
taria de los Estados Unidos" en 1963. Esta obra detennin6 el llamado re­
surgimiento monetarista, mejo conocido como contrarrevoluci6n monetarista. 

los trabajos que se incluyen son de M. Friedman, J. Tobin. D. Patinkin,P. 
Davicison, K~ Brunner y A.. Meltzer. El de Friedman es la explic1taci6n de 
su 'marco telirico y los otros cuatro constituyen los comentarios crtticos 
de· distintos aspectos de dicho marco. Se incluye también, la respuesta -­
del propio Friedman a estos comentarios. 

Dicho·sea de paso, en general toda la obra pero en particular los trabajos 
de Friedman, es una buena oportun;dad de conocer el planteamiento moneta­
rista moderno de boca de su principal exponente, mas beneficioso que rec~ 
rrir a sus continuadores e intérpretes, y mas aún, a sus cr1ticos, o a -­
las explicaciones y/o exposiciones simplificadas en extremo, que se destl 
nan al consumo polftico-ideológico o académico coman. 

El trabajo de Friedman es el esfuerzo de establecer la funci6n del dinero 
en la detenninaci6n del ingreso. Primero, explicita las caracter1sticas 
principales de la teorta cuantitativa destacando la diferencia entre can­
tidad nominal y cantidad real de dinero. En segundo lugar, compara las­

. cu.atro modalidades de la ecuacilin cuantitativa según las variables que se 
destaquen: 

'-': 

La ecuaciOn de transacciones de l. Fisher (i'IV=PT). 
La ecuaci6n cuantitativa de ingreso (MV=PY). 
El enfoque de Cambridge de los saldos en efectivo (M=KPY). 
L~.propia versi6n de Frieciman, en donde destacan las condiciones de 
variabilidad de la velocidad, los determinantes de la demanda de di­
nero0 y· las expectativas sobre la actividad econ6mica futura. En sus 
propias palabras, la ecuacilin de Cambridge (i'l=KPY), es "una funcHk1 
de la demanda de dinero, en la que Pe Y ••• son dos de las variables 
en que estriba la demanda de dinero, y en la que K simboliza 'todas '" 
las dem!s variables, de suerte que no se deber! considerar como una 
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constante numl!rica, sino ••• como funci6n de otras variables m!s. P,! 
ra que el an4lisis esté completo, se requiere otra ecullci6n m!s que 
muestre la oferta· de dinero como funcilin d eotras variables. El n.! 
vel de precios, o el nivel de ingreso nominal, sera entonces el resul 
tado de la interacciOn de las funciones de la demanda y de la oferta. 
[Por tanto, se necesita conocer] ••• los factores que determinan la -
cantidad nominal de la oferta -;¡ en tenencia- las condiciones deter­
.minantes d ela oferta -y los factores que determinan la cantidad real 
de· dinero que desea tener la colectividad- las condiciones determi-­
nantes de la demanda" (p. 22). En este sentido lo que elabora Frie.!:!_ 
man es una teorfa monetaria del ingreso nominal mas que de los pre-­
cios o del ingreso real. 

Ahora bien, en un tercer momento Friedman compara estas modalidades 
con los neokeynesianos y senala que éstos consideran el nivel de pr~ 
cios como elemento fijo y ademas, se ocupan de un orden mas pequeno 
de activos cuando analizan la influencia del dinero s~bre el ingreso. 
As1 construye un modelo en donde la teorfa keynesiana fija el nivel­
de precios y la teor1a cuantitativa el nivel de producci6n real para 
poder establecer la relación de determinaciOn de la masa monetaria -
sobre el ingreso nominal. 

Por.otro lado, los comentarios cr1ticos a Friedman son los siguientes: 
·Brunner y Meltzer consideran que Friedman no incluye en su an4lisis los -
·~fectos de la poHtica fiscal, la deuda pública que genera intereses, no 
distingue entre dinero y crédito bancario, y entre tasas de interés nomi­
nales·;¡ reales. 

Por su parte, J. Tobin senala que la cuestiOn esencial no es el caracter 
fijo .o flexible de los precios, sino m4s bien, la idea de que la veloci-­
dad del dinero no responde a las tasas de interés. 

Davidson y Patinkin se refiere a puntos y temas que, según ellos, Fried-­
rnan no considera en su caracterizacilin de la Teor1a General de Keynes. El 
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primero resalta el papel de la incertidumbre keynesiana. Para Patinkin, 
Fr1edman no interpreto la verdadera naturaleza ni de la teorta keynesiana 
ni de la teorta cuantitativa, de tal suerte, que Patinkin considera que ~ 

el marco monetario de Friedman esta m!s en la 11nea de la tradiciOn keyn~ 
siana que de la teorta cuantitativa. 

De la r~plica de Friedman a estas criticas,· destaca la hecha a Patinkin -
·en donde seftala que hay elementos en la Teorta General que no son propia­
mente keynesianos, sino que son incorporados del "pasado clasico" de Key­
nes. Friedman se refiere al Keynes del "Treatise on l'loney". 

Flores de la Pena, Horacio, "La mec!nica de la inflaci6n", InvestigacHln 
Econ6mica, octubre-diciembre 1985, No. 174, Facultad óe Economta, -­
Ui!AM, M!!xico, pp. 231-251. 

"Es una economta subdesarrollada, un aun.anta de la inversi6n bruta, o una· 
redistribuci6n de ingresos a favor del sector sueldos y salarios o bien,­
un aumento en las exportaciones en el caso de las economtas mas atrazadas, 
produi:ir!n tensiones inflacionarias aGn antes de que la economta alcance 
él punto de ocupaci6n plena de sus factores productivos, porque cualquier 
aumento de ingresos se traduce en un aumento mas que porporcional de la -
demanda de alimentos y de bienes manufacturados de consumo popular; por -
el .otro lado, el aumento de inversi6n rara vez se traduce en un incremen­

_to significativo de la producciOn de estos bienes, crdndose as1 un dese­
-qulli_brio cr.eciente entre demanda efectiva y oferta total, que s61o desa­
parece. hasta que los precios han aumentado lo suficiente como para resta-

equil ibrio entre una demanda creciente y una oferta inelbtica;' 

La inflaci6n producida por un mayor nivel de actividad econOmica en un --
. pah subdesarrollado, es lo que el autor denomina inflaci6n de desarrollo. 
Para conocer su origen es necesario considerar las fuentes internas y ex­
ternas d~ ingreso y su gasto, ast como la elasticidad de la oferta agreg!, 

• 

.#·-' 
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·El anllisis de la meclnica de la inflaciOn es una situaciOn de subdesarr~ 
llo lleva al autor a concluir que "el proceso Inflacionaria de desarrollo 
se inicia por un aumento de los ingresos generales por la inversiOn bruta. 
que lleva a la demanda efectiva hasta el punto en que provoca una escasez 

. de factores productivos" (p. 247). 

Otra idea importante derivada del analisis es que, con respecto a si el 
di!ficit público provoca inflaciOn, lo relevante es "cOmo gasta" y no "culn 
to gasta" el Estado, de tal forma que una pol Hfca adecuada serfa que el 
Estado "jerarquizara sus gastos en forma tal que no rompiera Ja relacH5n-

.. de e:>tabilÍdad entre ingresos privados totales e ingresos provenientes de 
.la inversi6n [bruta]" (p. 247). 

Gainble. A., y P. Walton, El Capitalismo en Crisis. La bflaciOn y el Es­
tado, Siglo XXI, Edit., Mi!xico, ¡g77_ 

En el contexto de la crisis del capitalismo contemporlneo delos 70's que 
·marca el ffn del auge de la posguerra, la inflac10n, lejos de ser la cul­

pable del ffn del auge como se pretende, es propiamente la manifestaciOn­
de la crisis. i-lls especfficamente, la inflaciOn pospone a 1~ crisis ver­
dadera. es decir. la incapaci<iad de poder dinamizar la acumulaciOn de ca­
:pital yfa el incremento de la productividad. 

En palabras de los autores la inflaci6n se deriva de la demanda de benef! 
. cios mis elevados o de la necesidad de mis y mis dinero para la reinver­

's16n 11 medida que baja la tasa de amortizaci6n del capital ••• el empleo -
··pleno y el consumo se han sostenido gracias al gasto gubernamental y a la 
. expansi6n del crtdito. El capital ha intentado conservar su posici6n re­

lilttvá mediante el aumento de los precios" (p. 31). En otra parte sei'la.;.­
lan "La verdadera causa de la inflaci6n es la expansi6n que ha hecho el -
gobi.erno de .la oferta monetaria y el cri!dito, para financiar sus gastos y 
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mantener la prosperidad, al hacer seguro que los bienes producidos por la 
industria podran ser vendidos con un beneficio" (p. 54). [subrayado nue~ 
tro]. 

Kaldor, N1cholas ;¡ James Trevithick, "Una perspectiva keynesiana del din!_ 
ro". CEÍ'ILA, iga3, México, pp. 1-il. 

"*!;,··· 

En este artfculo l!)S autores hacen una cr1tica, desde la perspectiva key­
nesiana, a los planteamientos monetaristas de la oeterminación de la dema~· 

·da y la inflación. 

Con respecto a la relación entre acervo monetario y el "ingreso nominal,los 
autores señalan que "la existencia de una relaciOn esta::ile entre el· 1?10nto 
del dinero (crédito) y el nivel de las erogaciones en bienes y servicios. 
aGn admitiendo que sf la haya ••• no es suficiente, por sf sola, para pro­
bar la tesis de los monetaristas" (p. 2). Para Kaldor y Tr"?vithick hay -
que demostrar adicionalmente. tres elementos importantes: 

/ 

a).-.El caracter ex6geno dela oferta monetaria y que el nivel de precios 
y salarios sertan variables endógenos, 

b).- que los cambios en la oferta de dinero provocan cambios proporciona­
les en el gasto de bienes y servicios y, 

c).- que estos cambios en el nivel del gasto influyen b~sicamente en los 
~;.·:·~ · prec i.os y no en 1 a producci On (su ni ve 1 es determinado por factores 

independientes a la demanda de dinero). 

Para los autores estas condiciones sólo pueden ser satisfechas en una si­
. tuaci6n distinta a la moderna economta capitalista, en donde el di~ero ~ 
tilico es .sust1t1Jido por signos monetarios que no incurren en ningOn cos­
to ni ingreso • 

. con respecto a la idea de que la velocidad del dinero es estable en el -­
corto plazo ;¡ que esta determinada por la demanda de dinero, los autores 
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seftalan no s6lo dependen de ésta. sino también de la tasa de interés como 
lo planteaba Keynes. As1. "como resultado de ia'preferencia por la liqu,i 
dez'. [ya sea por motivo precautorio o especulaci6nj. la demanda fisheri.!!_ 
,na de saldos monetarios puede crecer a consecuencia de una reducci6n de -
la ·tasa de interés. inclusive si el nivel de precios y el nivel de ingre­
so real son constantesº (p. 3). 

Otro elemento que destacan los autores es que los monetaristas fallan cuan 
do tratan de definir al dinero. no existe una distinci6n clara entre din~ 
ro y "cuasi dinero". como las tarjetas de cr~dito y los certificados de -
dep6sito. 

También sefialan que la "hip6tesis de las expectativas racionales, que pr~ 
supone ,la correcta comprensi6n de los mecanismos de la economfo por todos 
los agentes econ6micos -los obreros sindicalizados, el empleador corrien­
te. y ·aún la común ama de casa- hasta un grado inasequible para los econg_ 
mistas; no es ciencia. ni siquiera filosofta moral ••• " (p. g). 

Con respecto a la inflaci6n, después de rechazar la visi6n monetarista, -
, fos autores consideran que ha prevalecido la inflaci6n de costos por la 
.Pres16n de' los sindicatos, presilln que es independiente de la demanda 
.:agregada. La soluci6n, según los autores, para frenar "esta inexorable -

, .·. pre.si6n" consiste en establecer una "polftica nacional para la determina­
c16n:de los .salarios nominales" (p. 4). es decir. ésto es posible s1 se -
establece un marco institucional de negociaci6n entre gobierno. trabajad.Q. 
res y capitalistas. 

Ize. Alain y Gabriel Vera (comp.). La Inflación en México. Colegio de~! 
xico. ~xico. 1984. 

Este. libro reune una serie de ensayos que representan el estado de la po­
ltmiéa .entre monetaristas y estructuralistas. Estos ensayos muestran que 
el punto central del debate es la prueba emp1rica de la relaci6n de caus!_ 
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lidad entre dinero y precios. 

Las interpretaciones estructuralistas aceptan que en el largo plazo la i.!! 
flaci6n es un fen1ímeno monetario, tal y como lo presentan los monetaris-­
tas. Sin embargo, los diversos an!lisis muestran que en el corto plazo -
no se confinn& la hip6tesis monetarista. A pesar de ésto, los compilaeo­
res sellalan que se sigue manteniendo la heterogeneidad y que aOlí con la -
.sofisticaci6n econométrica, no se llega a resultados concluyentes en tér­
minos de la formalidad. Esto no-hace m!s que reafirmar las dudas que S!. 
llalamos en la lntroducciOn. 

Los estudios se agrupan en función de tres aspectos: las relaciones din!. 
ro, demanda y elementos estructurales; los factores externos.y; precios -
relativos. 

En cuanto al primer aspecto los resultados de los analisis (bajo la visi6n 
estructuralista) del corto plazo muestran lo siguiente: 

El supuesto es "cuando la tasa de cambio se ajusta pasivamente para 
compensar diferenciales de inflaciOn entre las tasas interna y exte,r 
na. la inflación es el resultado de factores esencialmente internos" 
(p. 12). 

No e.Xi ste relaci6n causal dinero-precios. 

La relaciOn existe, pero no es muy estrecha para ciertas definicio-­
nes de dinero. 

Se conprueba la relaci6n causal dinero (base monetaria) -precios, P!. 
ro tambi!n precios-dinero. 

Existe una relaciOn de retroa1imentaci6n entre dinero-precios con r!. 
zago de dos allos para dinero-precios, y de un ano para precios-dine­
ro. E$ta conclusiOn se establece a partir de un an!lisis multivari!_ 
do de caus.al idad entre precios externos e internos. dinero y produc­
to. 



178) 

Existen otras variables que afectan a los precios independientemen­
te del dinero. Por el lado de la demanda se tiene: 

a).- Salarios-precios. Existe relación de retroalimentación y -

predomina la causalidad salarios-precios. 

b) .- Tasa de interés. Al menos explican la infalción para 1979--
1981 (Ros). 

c}.- Sin embargo, otro analisis (lze, Salas, oavila) muestra que 
no hay ninguna relación tasa de inter~s-precios. 

d).- Lo sorprendente es que los mismos Ize y Salas, en otro ensa­
yo, muestran que st hay una relación significativa y que los 
incrementos en los costos de capital de trabajo vta·aumento 
tasa de inter~s (debida a su vez a la sobrevaluación del pe­
so en el pertodo), explican una parte importante de la· infl!, 
ción de dicha ~poca • 

. Por .el lado de. la oferta se ubfcan algunas variables mas que pueden infl.l! 
· fr en el proceso inflacionario: 

a).~ Impuestos. Implantación del IVA. 
b).- Precios controlados. 
c). - Cr.f sis agrtcol a. 

:sin ll!mbargo, senaian que el anaHsis de estos tres elementos "no arrojan 
· pruebas empfricas contundentes" (p. 14). 

En cuanto a los factores externos, se señala que los diversos trabajos :­
concuerdan en reconocer la importancia óe los factores externos y su in-­
fluencia en el proceso inflacionario de ~xico, en tanto la tasa de cam-­

. bio (con paridad fija) no se mueve para cancelar las variaciones de los 
precios externos. 

Las diferencias se refieren a la magnitud de la influencia y los canales 
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de transmisHln. 

En general se establece que existe una gran influencia de los precios ex­
ternos sobre los internos, tanto asf que reflejarfa "un proceso de apert!! 
ra progresiva de la economfa hacia el exterior" a trav!!s de los precios -
de los productos comerciables. 

leriche. Cristian y Enrique Quintana, "El programa de ajuste en México: 
su lógica e impacto (1983-1984)", Revista Azcapotzalco, septiembre 
diciembre 1984, rlo. 13, UAM-Azcapotzalco, M!!xico. 

los autores parten de caracterizar a la d!!cada de los 70's como un perfo­
do de prolongada crisis del capitalismo y de resurgimiento del neomoneta­
rismo. En este sentido, señalan que toda polftica económica tiene un su~ 
tento teórico. los programas de ajuste corresponden a transformaciones -
de la economfa mundial, cuyo resultado ha sido una mayor dependencia de 
los pafses subdesarrollados de los desarrollados. Su objetivo es criti-­
car la polftica de ajuste y la teorfa neomonetarista ya que si esta polf­
tica continua, el aumento del desempleo y la cafda de la producción llev~ 
rln a una descomposición de la sociedad mexicana, tal como sucedió en Ch! 
le y Argentina'. 

los autores señalan que dicha teorfa y la polftica derivada. parten de un 
diagnóstico incorrecto de la inflación. Para ellos, la disminución de la 
inflación· en ~~xico. en 1983-1984, se debe no a la contención de la,deman' 
da sino a la drlstica caida de los costos salariales. vfa disminución de 
los salarios reales. a la eliminación de. las expectativas inflacionarias 
y al deslizamiento estable del tipo de cambio. Esto es asf porque el si~ 
tema de precios relativos se establece en función de los costos y los 
•mark-up", los que a su vez. se fijan por las expectativas de inflaciOn. 
Señalan que los nM!todos ortodoxos ya no pueden bajar los precios sino que. 
en las condiciones actuales. se llegara a un "piso inflacionario". 

El mecanismo inflacionario es el siguiente: la reducci\;n del gasto públ! 
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co, 1a·devaluaci6n del peso, el incremento de los precios de los bienes y 

servicios públicos, la eliminaci6n de subsidios y el aumento de las.tasas· 
de interAs.activas incrementaran la inflaci6n vta aumento de los costos·fj_ 
nancieros y/o precios de las importaciones. En su;na, para los autores, -

·la fnflaciOn asume un car4cter redlstributivo a favor del capital simple­
mente porque algunos precios suben más que otros. 

LOpe:.: Portillo, Fernando, "Infalci6n y distribución del Ingreso",~· 
mfa Informa, No. 139, abril 1986, Facultad de Economta, UNAM, ~ol!xi­

co, pp. 5-12. 

F. L6pez Portillo senala que a diferencia de los patses desarrollados el 
proceso inflacionario persiste en nuestros pafses. El marco general de -
referencia para tratar la inflaci6n debe ser la distribuci6n del ingreso. 
Por otro lado, aunque la inflaci6n se define como un aumento generalizado 
de precios, lo significativo ser4 observar los cambios en el sistema .rel!_ 
tivo de precios. (Véase el planteamiento general del CIDE). 

El autor establece diferentes tipos de inflación. En los pertodos de in­
flaci6n. prolongada se distinguen dos tipos rie operatividad del proceso:en 
una primera fase los cambios en el sistema de precios operan como una "i!! 
flaci6n redfstributiva" a favor del capital. El mecanismo es que los s,!. 

·larios nominales crecen menos que el aumento en los precios, por tanto, -
.hay una caida del salario real. En la segunda, todos los pr~cios se ind_! 
xan, es decir, se habla de una "inflacHin inercial". En esta fase,,la i!! 

·. fhci6n pasa a ser un fenlimeno estrictamente monetario, es decir, implica 
-una desvalorizaci6n continua de. la moneda (aunque no se afecte la distri­
bucflin del ingreso) y una erosi6n de la legitimidad del Estado, en tanto 
es.el encargado_de la gesti6n ciel equivalente general nacional. 

Por otro lado, ubica a tres fuentes potenciales de inflaci6n: a).- la p~ 
· l ftfca econlimica a travAs de 1 a pol ttica de precios del sector p!ibl ico, la·• 
polftica fiscal (aumento de los impuestos indirectos), financiera (incre-
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mento de las tasas de interés). monetaria (elevación de la oferta moneta­
ria). y laboral (incrementos salariales); b).- "a.Justes intersectoriales" 
y, c).- inflación importada. 

En este contexto del an4lisis, el autor concluye que la contención de la 
inflación (solución) depende rn.1s del ambito polftico-social que del pura­
mente técnico. 

Mandel, Ernest, El Capitalismo Tardfo, Edit., ERA, ;1iéxico, Capftulo XIII, 
pp. 398-426. 

SegQn f'íandel, "tét:nicamente, la inflación pennanente empezli a aparecer -­
con la extensilin del dinero bancario desde finales del siglo XIX en ade-­
lante~ Se emitili papel moneda convertible (signos de oro) corno medio de 
garantizar el crédito circulante en el útlimo siglo" (p. 405). 

A partir de los 40's la polftica es.tatal de expansión de la demanda vfa el 
gasto· público, se convirti6 en la "principal fuente de inflacilin". Sin -
embargo, en la posguerra disminuyli sustancialmente su importancia, [ •.• ]­
la principal fuente de la inflacilin fue la expansilin de los sobregiros s2 . 

. bre cuentas corrientes garantizadas por los bancos al sector privado, y -

cubiertos por los bancos centraies y los gobiernos [créditos al consumo y 

· créditos a la producción]. 

Asf> hoy en dfa, la inflaci6n permanente es la inflación del dinero credi­
ticio. o la forma de creación de dinero apropiada al capitalismo tardfo -
para facilitar a largo plazo la reproducciOn ampliada .(medios adiciona -­
les para realizar plusvaHa y acumular capital)" (p. 406). 

En. este sentido, para Kandel, "la inflacilin permanente" serta el mecanis­
mo· blsico de contener la.caida de la tasa de ganancia "bajo condiciones 
coyunturales de acumulacilin de capital relativamente r4pida y niveles de 

. empleo relativamente altos" (p. 411). 
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Maydon Garza, 14arfn, "Inflación, polftica económica y sistema polftico", 
Comercio Exterior, Vol. XXIV, No. 6, junio 1974, México, pp. 586--
592. 

En este artfculo se hace un tratamiento interesante del fenómeno inflaci~ 

nario. Se sel\ala que mas que la significaci6n econllmica del alza genera­
lizada de precios. la inflaci6n debe verse como un problema polftico. E~ 

ta idea critica el planteamiento te6rico neoclasico sobre el aspecto so­
cial de la inflaciOn, según el cual existe un comportamiento distinto (a­
daptaci6n} de los agentes econ6micos (consumidores) al nuevo sistema de -
precios de acuerdo a sus niveles de ingreso. En este sentido, seflala que 
la simple consideraci6n de los fndices de precios no refleja la importan­
cia de los efectos sociopolfticos de la inflación. Y esto es asf porque 
las polfticas antiinflacio;iarias se aplican a través del sistema polftico 
y en éste se manifiestan las acciones de los distintos grupos sociales. 

la importancia de estas polfticas radica en que no d~ben ser concebidas p~ 
ra erradicar la inflaciOn sino sólo para controlarla ya que los costos so­
ciales y econ6micos serfan muy altos: "bajo ritmo de actividad econ6mica y 
del nivel de empleo". asf como "sacrificar los programas sociales del gas­
to público" (p. 587). 

Noyola, Juan F., "El desarrollo económico y la inflacf6n en México y 
otros pafses latinoamericanos". InvestigaciOn Econ6mica. No. 169,j.!!. 
lfo-septiembre 1984, Facultad de Economfa, UNAM, México, pp. 353---
362. 

Para Noyola la inflaci6n es producto de desequilibrios de caracter real -­
que se expresa en el Smbito de la distribución del ingreso. es decir, como 
un aspecto particular de la lucha de clases. 

la_heterogeneidad estructural de los pafses subdesarrollados determina fun 
damentalmente la existencia de presiones inflacionarias. 
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La explfcaci6n de la inflacf6n debe partir del an41isis de la estructura 
y e.1 funcionamiento de las economtas dependientes, es decir, en cada 
pafs .la inf1aci6n se presenta como un fenOmeno espectflco. aOn cuando -­
puedan establecerse rasgos comunes a los procesos inflacionarios, por -
ejemplo, en Aml!rica Latina. 

El modelo te6rfco que propone Noyola consiste en detenntnar las llamadas 
presiones inflacionarias b!sicas, cuya fuente se ubica generalmente, en 
el desequilibrio externo y agrtcola, e identificar los mecanismos de pr,g_ 
pagaci6n. Los m.\s comunes sertan los mecanismos fiscales, los crediti-­
cios, y el de los "reajustes de precios e ingresos. 

En suma, el analisis de la inflaci6n consiste en identificar, para cada·­
pafs, cuales son las presiones inflacionarias blisicas ":¡ detenninar su i.!! 
tensidad, y en seguidü observar si existen condiciones favorables a la a­
párici6n de mecanismos de propagaci6n, descubrir cuales son éstos y c6mo 
actOan" (p. 355). 

Rojas G., RaOl, "lEra Marx un monetarista?", Investigacilln_EconO;nica, -­
enero-marzo 1987, No. 179, Facultad de Economta, UNAfol, México, pp • 

. 29-84. 

A partir de que diversos autores marxistas han sugerido la idea de una r~ 
lactCin entre Marx y la teorta cuantitativa del dinero, el autor se propo-. 
ne indagar sobre este planteamiento. Para tal efecto, describe los plan­
te11111ientos de Brunhoff y de Mandel, ast como la polémica entre ambos,· en 
donde· para la primera, el analisis de Marx rechaza la. teor'ía cuantitativa; 
para· Mandel existirfa algOn nexo entre tal teorta y el planteamiento de -
Marx respecto a la cantidad necesaria de medio circulante y el papel mon~ 
da~ Esta tdea de Mandel se sugiere del an!lisis que realiza de la infla-

. et 6n permanente que, segOn él , caracteriza a 1 ca pi ta 1 i smo tardt o. 

·En general, Rojas aborda esta polémica y senala cuales sertan los puntos, 
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segCin su punto de vista, en los que l~arx acepta la teor,a ricardiana del -
dinero y en qui! la rechaza, as1 como "mostrar en qué puntos Marx abandon6 
la teorta cuantitativa del dinero y en cuales no; adem.1s de mostrar a 
cual teor1a cuantitativa se referia Marx, porque, ••• de esta antigua teo­
rta existe m!s de una versi6n" (p. 35) • 

. Después de presentar la evo1uci6n de la teorfa cuantitativa -desde Bodin, 
Locke y Hume, pasando por Smith y Ricardo, hasta Friedman y keynes- y di~ 

cutir su relaci6n con el an&lisis de Marx, el autor toma partido por Man­
del, rechazando la posici6n de Brunhoff. En sus propias palabras "para -
ser monetarista no basta aceptar la teor1a cuantitativa. y para ser mar-­
xista no basta rechazarla" (p. 84). 

Ros, Jaime, "lnf1aci6n: la experiencia de la presente diicada", Economía 
Mexicana. No. 1, CIDE, 1979, México, P?· 41-50. 

En lugar de hacer una resefta particular de este material, creemos conve-­
niente describir las caractertsticas generales del analisis del CIDE. El 
trabajo de Ros sintetiza el planteamiento global que subyace en los an&l.!. 
sis de los autores agrupados en esta instituci6n. 

El objeto de los an&lisis del CIDE es la confrontaci6n con la explicaci6n 
monetarista de la inflaci6n -que dicho sea de paso, es definida como la -
fluctuaci6n de los precios- y por lo tanto, demostrar que el incremento.­
"desmedido" de la demanda agregada {inflaci6n por la demanda) no represe!!. 
ta una exp11caci6n de la 1nflaci6n. La confrontaci6n es en el plano te6-
rico, emp,rico y de la polftica econ6mica. Por ejemplo, en un estudio -­
particular (l. Ruprah, 1981), se discute la relaci6n estadfstica empfrica 
·entre el aumento de la oferta monetaria y la inflac16n, ast como su impl~ 
mentaci6n y resultado en el 4mbito de la polftica econ6mica. 

El resultado del anllisis economiitrico seftala que aunque existe correla-­
ci6n positiva entre inflaci6n y oferta monetaria, l!sta no es muy estrecha, 
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y '!'le los cambios en el fndice de precios al mayoreo preceden a las vari.!!_ 
ciones en la oferta de dinero y ~stas son seguidas por el tndice de pre-­
cfos al consumidor. Sin embargo, el propio autor se~ala que ante la ambj_ 
gUedad de los resultados et:onomlitricos para definir plenamente la direc-­
~i6n de causalidad, se debe considerar a la oferta monetaria como exógena 
y end6gena, es decir, que existe una "mutua y simultanea deteminación". 

El contexto general de dicho an!lisis parte de caracterizar la crisis de 
la economta mexicana -a partir de los 70's- como una crisis de financia-­
miento. Esta crisis es el resultado de la llegada a los lfmites del mod_g 
lo de industrialización de la posguerra. Este modelo generó una crecien­
te incapacidad para autofinanciar su crecimiento. 

El planteamiento central del CIDE es que las variaciones de la tasa de in 
flación en Ki!xico {en los 70's) est!n asociadas a factores externos e in­
ternos. Los factores. externos se refieren a la evolución de los precios 
internacionales (alimentos, materias primas·y del petróleo y derivados). 
Los factores internos se encuentran b!sicamente en la crisis agrlcola que 
amplificó la influencia externa. Lo detenninante fue la inflación impor­
tada. 

A partir de aqut, el an!lisis se ubica en esclarecer los factores que de­
terminan la fonnación de los precios internos. Los precios agropecuarios 
estaran determinados por la evo1uci6n de los precios internacionales y -­
por la polftica de precios estatal. Los precios industriales (manufactu­
reros) se forman segGn la hipótesis de precios normales: ªlos empresa -­
rios fijan los precios de sus productos aftadiendo a los costos nonnales, 
es decir, a los costos incurridos a un nivel "normal• de utilización de -
la capacidad instalada, un 111argen de ganancia que se supone determinado -
principalmente por fuerzas econállicas que actúan en el largo plazo". Asf, 
los precios no variarfan significativa11ente, en el corto plazo. ante pre­
siones de la dellanda tanto en el mercado de bienes cOIMI en el de. trabajo. 

De aquf se deriva una importante conclusión. La evoluci6n de los sala -~ 
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rios. tienen un papel pasivo en los niveles de inflaciOn. Por tanto, la PQ. 
·.lftica de restriccHSn a la demanda no funciona realmente como antioinflaci_!? 

narfa. la inflaciOn de los 70's se explica Msicamente por la evoluciOn - · 
de los precios internacionales. 
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Ruprah, Inder J.S., "Notas sobre la relacHin entre dinero e inflaci6n", 
Economfa Mexicana, No. 3, CIDE, 1981, México, pp. 165-182. 

Dentro de la misma lfnea general de crttica de los trabajos del CIDE a la 
interpretaci6n monetarista de la inflación por exceso de demanda (vfa ga_! 
to pliblico financiado con aumentos "excesivos" de la oferta monetaria), y 
las polfticas derivadas de tal explicación, se situa el presente artfculo 
de 1. Ruprah. 

El autor analiza las caracterfsticas de la relación estadfstica entre in­
flaci6n y los aumentos de la oferta de dinero para el caso de México en -
el perfodo de 1950-1980. 

La interpretación monetarista se fundamenta en la observancia de dos he-­
chos estadfsticos. El primero se refiere a la alta asociaci6n (medida por 
el coeficiente de correlación R2) entre el aumento de dinero y el creci-­
miento de los precios. En segundo lugar, se observa que los puntos de i!! 
flexi6n en el crecimiento de la oferta monetaria preceden a los de la in~ 
flaci6n, es decir, la relaci6n de causalidad parte del crecimiento monet.!!_ 
rio hacia el aumento de los precios. Lo anterior implica el supuesto m_Q 
netarista fundamental del car4cter exógeno de la oferta monetaria. 

En la primera parte el autor presenta la evoluci6n de la relaci6n estadf.§. 
tica aludida mediante un modelo de regresi6n en donde se aislan los efec­
tos estacionales y de tendencia para mostrar la relación temporal efecti­
va entre las variables. Los resultados del an4lisis muestran que en efes. 
to existe "una relaci6n estadfstica positiva, aunque no muy estrecha, en 
tre Ínflaci6n y oferta monetaria" (p. 170). Sin embargo, también se mue_! 

,traque no hay una relación temporal mas definida entre las variables, de 
tal suerte, que primero se producen cambios en los precios al mayoreo, de_! 
puEs en la oferta monetaria que son seguidos por los precios al consumi-­
dor. En la segunda parte se discuten los supuestos monetaristas a través 
de la construcción de un modelo monetarista, supuestos cuya base es la --
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identidad cuantitativa entre la cantidad de .dinero y el ingreso y la vel!i 
ciclad de c1rculaci6n. dentro de los cuales destaca la determinaci6n ex6g~ 
na de la oferta monetaria. la estabilidad de la demanda de d1nero(la vel.Q. 
c1dad no var,a por suponerse constante la tasa de interés), etc. De éstos 
el mas importante es el de que la oferta de dinero es ex6gena> el cual se 
discute en la tercera parte ya que de este supuesto se deriva la 1dea de 

... que el exceso de circulante es el que causa la inflaci6n. Ruprah sena la 
que de la evidencia.de la. correlaci6n entre estas variables no se puede -
deducir necesariamente una relaci6n de causalidad entre ellas. Por el 
contrario. existe la posibilidad de retroalimentaci6n entre precios y la 
.oferta monetaria, por tanta, el stock monetario puede ser. parcialmente e_!! 
d6geno; tal y como parece ser para el caso de México por el sistema de tl 
pos ·de cambio fijos durante el pertodo considerado y "al componente ex -­
tranjero de la base monetaria" (p. 174), y la polttica mexicana de establ 
lidad en las tasas de interés ha establecido que la oferta monetaria se -
determine por la demanda. 



189) 

Ruprah, Inder J.S. "El teorema de la paridad del poder adquisitivo: in­
flaciOn y tipo de cambio", Economfa Mexicana, No. 4, CIDE, 1982, M! 
xico, pp. 61-76. 

Ante la general i zaci On del 11 amado teorema de la paridad del poder a,dqui-
si tivo {P.P.A.) o "ley de un solo precio" en los ann is is monetaristas de 
la econom1,a y en particular de la mexicana, el autor discute su validez -
empfrica para el caso de México. Estos anlilisfs para el perfodo de tip1>s , ,, 
de cambios fijos han presentado al teorema de la P.P.A. como una teorfa -
explicativa de la transmisi6n de la inflaci6n internacional, y en un r~gi 
men de flotaci6n de los tipos de cambios como una teorta de la detennina­
ciOn del tipo de cambio libre. En esta última situaci6n, y según la PPA, 
•1a tasa spot de cualquier moneda en términos de unidades de divisa extran 
jera es proporcional a la relaci6n entre el nivel interno de precios y el 
prevaleciente en el extranjero. El tipo de cambio es considerado como la 
variable dependiente y los niveles de precios como variables ex6genas, lo 
que significa que el tipo de cambio no tiene influencia sobre los precios. 
La tasa cambiaria .•• debe modificarse de manera tal que cualquier varia-­
ci6n dirigente de los niveles de precios sea totalmente compensada. Si el 
ajuste ocurre en fonna instantlinea, la teorfa excluye entonces la posibi-

, lidad de alteraciones en el tipo de cambio real. Si el movimiento no fu~ 
se .instant!neo se modificarfa el tipo de cambio real. Sin embargo, el -­
teorema afirma que tales modificaciones se distribuir&n al azar en torno 
a una media constante" {p. 61). 

'El autor senala que el teorema de la P.P.A. y su implementaci6n en los m,Q 
delos monetaristas sustentados en la "ley de un solo precio" {modelo de -
u~a pequena economfa abierta, como el caso de México) implica aceptar su 
interpretaci6n de que "la diferencia entre inflaci6n interna y externa se 
debe a un exceso de demanda doméstica [y por tanto] la recomendaci6n de -
reducir la oferta monetaria y, por ende, la demanda agregada" (p. 74). 
As1, como resultado del an&lisis econométrico, Ruprah concluye que ante -
un alza de los precios internacionales se produce un aumento mas que pro­
porcional en el nivel de precios interno, y con un crecimiento persisten-
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te de los precios externos el resultado serta un disparo de los precios in 
ternos. Esta situación operó, al menos parcialmente, en la economfa mexi­
cana durante la década de los 70's, de ahf que la tasa de inflación inter­
na haya sido superior a la internacional. 

Ruprah, Inder J.S., "Inflación y.precios relativos", Economfa Mexicana, 
No. 5, CIDE, 1983, México, pp. 69-78. 

En el presente artfculo, a partir de considerar que la inflación en M~xico 
se aceleró en los setentas a diferencia de la década pasada, y por la im-­
portancia de sus efectos negativos -reducción del poder de compra de los -
trabajadores y la perdida de competitividad en los mercados externos-, el 
autor elabora una crftica a dos planteamientos teóricos centrales y a sus 
implicaciones de polftica económica, que se derivan de la explicación mon~ 
tarista de la inflación. El primero se refiere a que un exceso de demanda 
agregada sobre la oferta global, y en particular una oferta monetaria ma-­
yor que la demanda de dinero, tendr& como resultado un aumento en el nivel 
de precios. En segundo lugar, la proposición de que la inflación es inde­
pendiente de las variaciones en el sistema de precios relativos. Asf, pa­
ra lograr el equilibrio entre oferta y demanda globales y evitar "las ine­
ficiencias y distorsiones" en la asignación de los recursos productivos, la 
polftica contraccionista de la demanda deber! acompañarse de la liberación 
de precios. 

Oponiendo a la visión monetarista la explicación estructuralista de la in­
flación, según la cual las variaciones en los precios relativos y los des~ 
quilibrios sectoriales producen inflación, l. Ruprah, con base en un ana­
lisis formal donde destaca la discusión sobre las limitaciones de las med! 
das de variabilidad de los precios relativos, se propone "cuestionar teór.i 
camente la proposición de que la inflación es independiente. de la ~aria -­
·ción de los precios relativos y estimar empfricamente la relac!ón entre ª!!! 

· bas variables en el perfodo de 1969-1982" (p. 69). La comprobación de es­
ta relación llevarfa a rechazar el planteamiento monetarista y aceptar la 
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explfcaéHln estr.ucturali sta de la inflaci6n. 

SegQÍI el autor. aunque el enfoque estructuralista acepta que una calda -­
drlst1ca de la demanda .puede hacer disminuir la tasa de inflaci6n. el CO! 

. to econl!lnico y social de la poHtica contraccionista y la liberaci6n de -
precios puede ser muy alto, es decir, provocar-la ·estanflacion: oe. ahl -
que la polftica econ6mica anti-inflacionaria debiera orientarse "a un coE 
trol flexible de precios ••. y realizar ajustes racionales de acuerdo con 
criterios sociales" (pp. 69 y 77). 
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