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l. l NTRODUCC l ON 

axpar 1m1tnt•ao un proce&o inflacionario d• considerable 

ma¡nltud, con ta••• 9ua han pa&•do de nivel•• baJo• a 

moder•oos :omo es el ca•o oa •:olomi::.ia, Ecuador :,- ·.ana.:::uo¡I¡,, 

1 o::on t•&ii5 •lt•• ¡, tr• .... .i.a dtr lc:s an.:ill, .:omo es el c•.1-=i ciw 

J..r¡ent.lnilo Sr•sil tiaspu"5 de un ¡r¡.n n.:imero d~ 

pro¡:r¡,mas de eat•blll:;..:lOn lo. lnfl¡,ciOn ero I• m•.1orl¡. dw 

l'-1 pals<t• no h• -:edldc. ~- .:¡ue &:it<:is progrilm•• son iJ..:lles 

o• ab•ndonat debldci ¡, ~u• loa .:asto& en ~u~ se incur1~ son 

de mucha traa~endencla social 1 polltica. 

~omo el pt1nclp•l objetlYO de un ~lan cia ~stabl 11.;::a~l~n 

•• eltm1nat ¡,¡, lnflilcl.:.n, dw vll•I l111port¡,nci¡, •• lane1 un 

•Ol:lr e I> naturo..leo::a o• I 

lnt laclona.r 10. 

El propOstt.::i del pr.;;¡¡ent.e an.=.ti•i• as proo•r i;ciu• la 

lnt l.r.cl.:.n ero f"l&xlc.,. ¡,ntes de la lniltrumenlillclbn d&I Fa.et.o 

oe EQlld¡,1ld•d, ar• oe n¡otur•le.;:¡, 1n"r.:1•i. e&~c.. ;;,a, :¡u;r, 

our•nLv el p6rlod.:i 1:i~3-13!if' al pro.::&~o tnfl:;.cton.-rio •n lio 

F-tedomina.rotement<r er. uno o& costo;¡. ..:;v mo • t r ¡, r ~ :¡uff una 

111<lrcc;.;1.,¡. lndl;;,,.;::l~n .:i6' soo10.t1.:.•, Lif'O de :amble, .::o);ntld<Jd deo 

dln•ro 1· l];iOiltO p(ibll.:.,, ¡:rop1:i~ ~ntre ct.ro.:t .:O&iiOilo 1-. 

menclon~da lr~nsr~rma.::1~n. 

t.-!nLrO de lt. llt•rotuz¡,, 'iobrw intl•·~í6n 1 sal;.rioa s• 

encuent.r,¡,,n e•t.udic..11 soc.r• 1105 .;.lt.&zr,•t.ioa.s tn¡¡t.ituclono.lwi 



)' •I 111i•mo tiempo proteger lo• sal;i.rto• r;ia.l'lla. 5e pueden 

citar ::01110 ej1t111pl1j•, los vstudio• d• Mediano t 1~65l, Lerdii­

t1986l y Ramo• C1386l el cuad a.nall;;::a con detall& la 

instltucton•lid•d d~ la pol1tlca &alarla.I del Plan Cru:~do. 

El tiab&jc inl::la ::on la &Kp~slcibn t•Orica. del proceso 

lnflaclonarto, •~pllcii-ndo claramente qu~ es una lnilaclOn de 

oemond.io, •• ::os toa •• ::onstltuyir. I• i ner e lio 

inflaclon&rla, •si como la forma idOnea je err&dic&r la. 

En 1tl capitulo 3 se presento un modelo dti ::orte 

Ke;¡ne•i.ano el cu¡¡,I intG-nta eKpllca.r ::orno &e c~mporta.ron lo• 

sal1t.rlo•, I• inf\aciOn ;¡ en general el funclonPmio¡nto del 

m&canlamo tia lndlzaclOn de 

F't.lltlca econOml::a pllb l lco, 

cantld&d de ólnero1. 

Un¡¡,, ve= p:esentado &I modelo .,. &u marco te~riCQ, en el 

c¡,pltulo .. se reali;;::¡¡. la elltlm¡¡.ciC:on e-::onom4.trlca., J' en el 5 

l.io.S conclusiones a las ~ue se 1 leg¡,,. 

• 



11. ASPECTOS TEORICOS DEL PROCESO INFLACIONARIO 

L.a. teor la a11t•blece ::¡ue \¡¡. lnf l•oi.:in es Un ¡i.umento 

seneralt:ado &n al ni· .. el de prec1os, no de alguno& precios, 

sino t.odos lo¡ ¡:.r.;ic1os d& una e:onoml;t l•nto de I·:.:;; ~r11cios 

de los blenes t1nal9a como de l~s remuner•cionas a loa 

t•clores de produociOn. 

Todo proceso infJacion•rio est' compuest.c por cho9uea y 

por t.endenci.r.. ~os cho9ues aon lmpul11011 que recibe el 

p1ocesc, ~ tradicionalmente se les identifica con ::hoques de 

demanda h/l como ejemplo do ~s los, un <oumento 

lnesp11rc.ci; •n • I crecimiento de oterta moneti.r la 

'~rov~c.r.do ;:.or un S•nco Central •~omod.r.t.iclo que tinanci• un 

&lt.o d&tleil fiscPIJ ; una dev¡,,JuaciOn :¡ue lntlinta mo<:lifiCilot 

I• tasa real de cambio da la econom1a. 

El residuo ne eMplicado los choques seri un 

componente de intlaci6n pura, qua se denomina tendan:1a 

:Si no hubiese cho9ues. la intloiciOn serla 

t¡u.r.I '" la landenc1a. 

E1<iatoan dos fuarzai;; intim;r.manta rel;r.ctonad;r.s que e•lZ..n 

daterml.n;r.ndo ¡i. la tendencia. inf l;tclonar i¡¡., 

el la.s es la axpectativoi. da inf l;r.ci6n y la ¡¡9gundoi. ea \a 

.. inercia."". 

~t Exli~wn t.a.mbl~n cho~uas da oterta., como una ::•\d• en 
los pce.:1~11 del petrOl•o, o un terramot.;i. T<1nto los 
::~.oques de d&miond¡¡,, como da ofert• sen lnf luer.cl¡,,s 
a~1equiltbr~nt•s que pcowo~an un btot~ O• inrlacl~n 

~cas ~.or.a l. 



- -
L• inercia inf lacionai la. a:tl!I• a trav•a del componente 

llpo de 

estas varlabl••· Esto ... dqp&ndiendo del t. l po de 

&ltpe::t.it.ti•a• \adapt¡,.t.t.1as" o r•.;lona\es1 la lndt:;aciOn 11er:i. 

F~1 10 que, ;¡.n case 1o 10 

¡,.nt.et tor se puade af trma.r que I¡,. lnf laclOn es un ten6meno 

¡,,mpl1•ment.e dom1n¡¡,~o p~r ~xp~Ct.i:ot.l~•~· 

::..i ~~·~~!..!' .. L-1~~~!!.at1a Y Expect~!, 

qve iitoCtua 1 mente domina •• ••• 
e11pecta.t1·..-¡,a ae forman racl.on;dment.•, esto ea, en lucar 

d& que se 1or111en en ba.se a. ·•alote& de la• variable& •n 

""' pc.sado re&:Jltan .;te un1o lntvlci6n de loa a&ente• 

.a-conl.ml.:o• sob1fl la tra:,ect.orla futura dvl e.::¡uillbrlo 

de I• economla. L.o• a¡ent.e1 en dat.erminado momento 

t.lenen lnform•ciOn reciente sobre como \aa po\ltlca& 

ec.:.nt.ml.::a• afect.,¡¡,,n 11. loa hecnoa econOmi.::os cotidlan05. 

l.itnlenc!o est.0& opinJ.On 1 i• ?b5er·~•ci!.n de lii> poslc1bn 

.:;c.rrl..itnt.e de 1.:.• instrument.oa d.- f'O\lt.1.::• monet.;aria, 

l.;; 11 ¡,,¡en t. ea 

f-Ueden 1 nt e r i. r lio t.ra.:.ect.or l.;. del e;ul 1 ibr l.o d• I• 

eeonomta. condl~ion¡,.:10 º' 111ant.e~1mlent.o o.itl r&>,1men .:le 

polttJ..::a. ~conemlc,;., 

31 ¡e ¡..\t.•ran lo;; 1n&t.rum.;nt..;ii d¡¡, FOlltlca OJconOmtca, 

.J.;. t.¡,\ n-,ar.era ;u;. a.san eomFa.t.ibl.s11 con '.lnc. t.r;;.~·ect.oria. 

do equlllbrlo de \¡¡,,r¡o pl¡i.:o oe la eoor.oml;i. :.·;:¡ve est..:,n 

'tri -=.:.ncord•n.::t¡,, con w1 .0-1;:.r oiJ¡¡eado dOJ infl¡¡.ci~n / 
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adam&.s, 

contt¡ura.cton a111 manlendril en el futuro, la tendencia 

lnflacionart• asumirla lnmedlatamant• el valor deseado • 

.:.2 T1tor la!.....J!'.~...Ll1Ll.!E_!Jm 

L.aa diferentes teorl~• qua se han deaarrollado en torno 

iol proceao tnf lactonar lo tratan oe e11pl iea.r aua cauaas 

a trav6a de loa di•llnt.os componentes que determinan au 

comF-oor t.amtent.:i. 

ª' "lntlaclOn de ~•~anda": C~usaa Honetartas-Ftacalea 

L.os pr lncipale• arcumenton h•cen ént••i!I en al 

aumento de I• c<1ntldad de dinero, sea por un 

fiscal o por un.ro expans 16n 

tnd&-bld• del cr4t.;t1to pare. el sector prtv;.do. ;,,.;;(, 

asta expanslOn d& la demanda al•"ª loa precios / 

1oa cost.oa. 

L..s ba.ae teOri~il de este enfoque es li> teorl• 

cuantltall~a del dinero ; au aupuealo de que 

v.&.rlacionea en l;.s f-lectos son expllcadag il !arco 

f und¡,,man t.a l 111en t.& ·.1¡¡r i•clones •n lo 

otert..:. mon&t.&.rt•. 

Un.a. a.pllc•c10n de est.a. r-wl•::lbn" l;.11 dat.o• d• 10 

p&l~aa l;i.t.lnodmericanos en lo¡¡ ~dt.imos ~~ •l"lo• 

la t.eorla. la 

tnt la.clOn estA. corr•lacion¡,da poal t.•·•a111ent.e ::on lil 

c•r.t.lda.d d& dinero e ln·.1E1r••ment.• <::.;in •ilrla::lone• 



Se 
en 

- . 
itn la pr-oducclbn, t¡¡nt.o a nivel pill• como a niv•I 

co.njunlo ~-. 

•n •1 corto plazo1 de hecho se observan p1irlodos 

de desaceleraciOn monetaria en la ~ue \a. infl•ci6n 

no cede o cede muy poco. •jemplo, "" 
J.t ¡¡entina durante al periodo 1960-01 el 

c:raclmlento de la oferiil 111onetar1• baJO dv 116"" a 

~4,., 111ientra.• que la inf laclOn 1ubl6 de 101" a . 
105"-l en el mismo periodo, Braai 1 b;i.JO M de 76" a 

QS"' Y la inf l0tci6n F•B6 de 33% • lCrr:.i.., ca.yendo el 

producto l. 6,.. 

El proceso se diO 1n,,ersamente cu¡ondo I• infl•:::iOn 

oediGo I• oferta monetaria. no ba.JO. Fa.r& iluatr•r 

ésto en 1973-7 .. la. inflaci6n en Arcantina bajO ae 

51'11. ¡, :!4" ¡;,nual, mtentr•s que el crec1mianto de la. 

ot<rrt• monetaria p-.11Go ;le ae" a. 90"1 en &rilsil 

.:lurante 1977-76 la intlacl.~n 

mientras que el crecimiento d9 la -::antldad de 

dinero pas~ de 15% a 24%, por su parte •n M•xico 

CDt't' lb es.t-a re¡¡:reslOn1 f, . "' • p R. . ~ Y . 
donde: ~· .:::reclr11iunto de lo• pre:;:1~s: 

~· =reclmlen'..O ªº I• =.r.ntidi>d d• dinero: ., . .:reclml~nt~ del 1n,;:reso1 

En los lÜ ~al9es ~ tu• tuer'..e~ente 
a 1J ¡.¡ ir:u&.I que l$ li¡¡:u.i.l a -1i. 
•lta1 Ct1ile l~.:.l!.1, 6oa,;i1I .,. 11~lliCO 

186%1, fe1~ 176~1. 

~l,nlri~atl~a • lf;ual 
~est&c&n con un.i. R~ 

1saii.1, Ar.-:entin;. 
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dur¡¡,nt• el periodo 197';"•75 Ja tnfJa.clOn pa•O de 

~&~ a 19~, mientras que 111. ca.ntidad de dinero paso 

d• ,:.;,_, " 37,.. 

Lo anterior no11 parinite pent1ilr que 1 .. infl•ciOn 

est& ¡obern¡¡,d¡, por otra& fuer;:as, adem.ls de lo• 

coinponentes •• dem•nda, fuer::as iremos 

explicando m~s iiodelanto. 

b> Jntla.cton de Cost~s. 

Se¡lln e&te enfoque el crecimiento de los precio& 

tP,p> va a ser iCuólll al aumento en los co&to& 

mvnos e 1 crect111iento de la producllvidad 

( ,( J • 

Como lo• costos pueden de&componer&e en costos 

salariales (\J) y co&tos de lo• in1iumo1¡; l111portado11 

ctlpo de csmbio <rll, costos tina.ncieros (i> y 

costo& del c•pital <\.lki, el .a.umento en los precicis 

es igual a la suma de los aumenlOli de cada costo 

ponderado por liU lncldencla en l'J& co&tos tot¡¡.Jes, 

menos el lncremento en productlvldad. 

·~~··· K 

Las teorJ.j,& de .::ostos enf¡¡,tl;:iln el comport•rniento 

del lado derecho de t:: J corno 11 1 

impulso lnicl¡,,I que obligó> a.I 5,¡,n,:;o Central se¡:uir 

una. polttlca rnonet•ri• qu& ratitique ese nivvl de 

c~•toa. o que ~rtieague un¡¡. recea~On. Lio relaciOn 
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puede darse de costos a pr•clo• y • un¡¡, oferta 

monetaria que 'º' val lde 'lndl:ar •• o tarta 

monet¡¡.rla>. 

Hiotntr•• que en al enfoque da demanda la oferta 

, los precios y co•tos 

endOt;enos, deter11dnado11 por la oferta y la demilnda 

en mercado• da •Juste in1tantin~o. en el enfoque 

d1; costos las al:i'JJ en &atos son exbgen011• \pues 

los precios de muchos biena5 son fijados an 

mercado• admlni1tr•dosJ y la e11panslbn monetaria 

sa vuelva endO¡ena. 

el Causas Estructurales. 

L.:is wntoques astructurallstas e&t•n relacionados 

con la lnf laclbn de costos y seMal¡¡,n que la 

rl¡tde: de precios a la baja se deba il la baj¡, 

elasticidad precio ~ue tl•n•n en especial las 

axport.&clones tr•dlclon¡i,\as , la producciOn 

•11rl~ola, de ahl que caldiis en los t~r111lna• de 

interca.111bio o de la. producci6n a¡::rlcol-. lleven -. 

toitlslmas •l:::as en el tipo de cambio o d& li:is 

precios creilndo enorme pre•l6n 

1nflaclonarla por el lado de- cost.os. 

E.1:taB rigideces 

que 

f-J op t &d•d, 

deben • una •• 
•• .;:•raeter l:a 

estruct.ura 

mei Ci>dos 

lnlc1at. iva empresar1 .. 1, 



co111p•t.enc1.¡,, o •on producto de pollticil• errada• 

como •r•nceles protectores da 

•ntie11:port6dOr, o controla• da preo10• .,rlool•• 

con d1stribut1· .. o• 

1nter· .. &nc1c.n en 1-o• 111otrc•do1. 

~1 lntl6clOn ln•tciaJ, 

1 ar ¡o t1ernpo 1• 

torno • 1 ••' 

4ntettorm•nle, tor111.tndO•t1 

r•moso d•b• l• entr• 

estructur•l11ta1, 

distin•ul• entre I •• 

que propicla.n I• 

1• 

menci on.;id1<1 

111onelar l.stas 

lo• 

111ac•ni•11101 de pr.:>p•eaclOn, el 4-nf••i• se mmnt.enl• 

en I•• primer,;;.&, puesto ;:¡ue lm lnf lacl6n mcidl• de 

Sin embarco, el 

.;l&b•l• ;:¡ued6 •uperado por los hechos en I• medid• 

en ;:¡ue el fr.:>medlo de intl;;¡,;:.16n en I• re,i6n subl!i 

aceloir•o•m•nte .-lea.n::ot.ndo :iüC!t, en 13C!: 1an lo• 

5.'.J's ei .11:. .. ~m.:i rue :;.,:.i. 1111..,nt.r•s .:¡•Je • medi•do• de 

,; eato• ritmos 

lnt1acion•r1os, , .. pr.gslon,¡s tueron 

ot.oi>•.:l.O.S por los m&.:;¡¡,n1smo• :li' ffOF•'!l:•Ci.!in. ,;11 

pues, ie.s lmport•nte entender los mee•nismc.• ;:¡ue la 
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dan p·•rmanancl• a ta lnf la.clOn, a•to ••• que la 

hacen inerci• 1. 

La in•rcla inflacionaria es el efecto que tiene la 

lnftaclOn pasada en •1 pres•nta, hay lnflaciOn hoy 

por el hecho d• hiloberla habido ayer. La idea •• 

qua en un ambient.e fuertement.e lnf la.cion•rio lo• 

¡¡gente• econOmlcos desarrollan un comport.amiento 

defensivo en la torma~!On de precio1, que •n 

condiciones normales, con10ist.e en componer •u pico 

anterior de ln¡reso r•a.I &n el momento de ca.dil 

aju•t.• periOdlco de pra~los. 

Cuando t.odos lo• a¡ent.e• ildOpt.an est.a e•tra.t•¡:ia 

de reco111poslclOn periOdica de pl.001, la t.a.1a de 

lnt l•ciOn ~" l 5t.ent.e en e\ a is tema t.ienda • 
parpetuar5e, \a t.endencta inf \aclonar i.a se t.ornilti 

i¡ual a I~ inflaclOn pasada. 

Entonces, \05 t ilCt.oras de propilcaclOn 

'ªl(pect.¡,tivas e lndi:actOnl no inician el proceso 

lnt laclor.arlo o '" aoceleraciOn, pero •I la 

111ant.ienen. De hecho, una va: qua •• d~ un choque 

•• 
tnflaclbn, el ritmo lnl laclon¡i,rio puede ll•e•r a 

un nivel que no ¡uarde ralac!On a\,una con la 

preslbn 

asplral 

inicial, dasat~ndose un._ 

inflao:lona.rla. de pre~lo• a sal¡,rlos a 

ma:for déficit riscal/ a una 11111q:.an1tOn rnonetarla. 
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AJ per•i•t.lr I• inflacltin a •lto5 ritmo• por un 

va a continu•r, a menudo in•tituci~nali.;:.t.ndo•e en 

111&canls111os de indi:acitin cada va;: m.t.• extendido& 

<tipo de cambio, salario&, cantidad de dinero, 

etc.•. A11l, es perfectamente posible que da&pués 

de un tiempo, desaparezcan Jos factores que 

dieran tu¡•r •I brote inflacionario inicial, pero 

que ésta si~a por su cuenta en tormil. inercial. 

En México durante 196~ •• di.6 inercia 

int lacionar fil considerable, &&to :ae de•prende del 

anAJisls da ciart.as cttra11 .'~/1 al déficit. del 

:sector p(lbllco como proporc1::.in del F'IB &-e redujo 

de 17 • .3• il. 3.0lllio, la cantidad de dinero eayO en m.t.s 

de 1.3lllio, eJ t1po de cambio libre solo aument6 e.o,. 

pero la tnfl;tclOn nada mt.s b;tjO del 96.fllllio il.I 

BO.e,., mientras que la produeclOn bil.JO 5,.. 

Como 50 puede ver, a pe11ar de que so atacaron de 

tormil. lmport.,¡¡nte ••• tradi.cion¡o !mente 

b.lstcas de la lntlacttin, é•t• cont.lnl•O. Y con 

expectativas en el proceso tntlil.C!Onil.rio es de 

suma importancia. 

ª' C.11t.os proporcionados por la tn .. estt¡aclOn ftCont..1r.11c.- da 
Ean•mex, febrera li~e. 
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Como se menciono anl9rlorm•nl• e1tl.slen dos lipes 

•• lndlzaciOn1 •• que •• •• ha.el.a adelante 

lforewardJ y la que se realiza hacla •atr••• 

<backwaid1. 

d.iJ lndl:aclOn haela atra.s, 

Esle tlpo de lndl:acio!ln as el mA• uti\l.:•do, y aa 

d• cu•ndo lo• •alar los, lo• precios controlado• y 

al¡unos olros aumentan en la mi.ama proporciOn qua 

los precio• de· perlodos ant.eriores, en muoh;as 

oc••lone• por recuperar el podar de compra perdido 

••tari.n lnf luyendo en el comport.amlanto presente 

de los precios, 

Sot e1tpllca por el efect.o di.recto qua ti.ene la 

revislOn de a\1unos pr•clos y costos de producclOn 

sobre la lnf lacibn. 

un parlado a otro. 

De aqul que ~•ta se herede de 

Si al aumentar los precios hoy 

no lo hacen al1unos controlados, ni lo• salarlos, 

Y aal lo• precios 

vuelven a subir por el electo directo de loa 

aumenlos en lo• costos al ajustarse toa salarlo& Y 

los bienes controlados. 

Id tratar de resarcir el poder de compr• perdido 

de hecho se est~ dando al mencionado patron 

detenslvo del salar l.o , .... 1. busoando que •• 
Fata. l\uslrar m:.s claramente 

&sto •• presenta a continuacl~n una 1r1ttca1 
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t¡rAflca li 

En esta cr:t.fica se r111presenta la trayectoria del 

salario real de un trabajador cuyo salarlo nominal 

se reajusta con poriodioidad fija ~en e•t• caao 

menau.r..I dur¡i,nte un aemaatre1, de /, de maonera. ;::¡ue 

lile tecomponca. •1 pico V• de aal•rlo rea\, Dentro 

de c¡,.da perlado, •ntre loa reajulit.a&, el salario 

nomln¡i,l per111anece f l jo. La inten&idad da calda 

da\ 5¡¡,.\a.rto real dur-.ntfii> el perlado refleja let 

erosifin del poder de compra del s .. tario debido a 

lo.. inf l¡o.clOn, cuAnto mAs alta e• la inf l•clOn 

mayor sor.\ la pérdld;a. del 11alario real acumulada 

h¡i,sta el fin del par lodo, El i;a.\a1io real :n&dlo 

<ú7'Pi depender:. do tres e\ementoa1 del pi.ce del 

11alario real 'V•i, del inter·1alo entre railjuat.&& 

<i• ., d• la tasa de tnf lacton en •I periodo {f'), 

,., . .._ . ., ,¡.. /. ~·· 
F ( - ' ,-, ( . ' 

L.& t•ndenola inflacionaria va a reproducir la 
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patr~n defensivo de sus picos da ingreso real. El 

qua se manten¡an constilnta• los pico• da salarlo 

real estA. ref Jejando el concepto t:eyneslano da lil 

rlgide: salarial. 

ConstJ.tuy&ndolie de est• m¡i,nara la. esencia de la 

lnt la.c!On Inercial, •n 1• cua 1 •• m1ont.lenen 

constantes los precias relativas. 

d,2J Ataque a la Inercia lntl•~tonarta. 

Para •tacar a la inercia inf lacion;irla no ba•t•n 

f i SCllo 1 •n medidas de dl11clpl in.a 

el lneresa, Pllora realmente cayese ta 

inflacl6n serla necesaria que todo• los a1enl4i!S 

•captasen reducciones en sus picos de salarlo 

real. Por ejemplo, si su elllpectatlva fuese un• 

ca.Id.a en ta tasa de lnflaci6n, su pico de in&reao 

real deberla ser consistentemente •Justado hacia 

•biljO, 

51 cada agente creyera que la mayorla de los damA.s 

no Jos van a reducir consistentemente con la 

expectativa d• desace\eraciOn inflacionaria. 

entonces habrla un fuerte 1ncentlvo para 9ue él 

tampoco lo hiciera, Y• 9ue una reducci6n d1EJI pico 

del ingreso real no acompanado con una dlsminucibn 

en el ritmo de inflac16n acoba.rla provocando una 

dlsml.nuclOn del ingreso re•\ medio. 'l e&tarla •I 

slst.em• en un.t. especie de dileroo de prt11lonero11. 
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C1od• •canta p~drla estar formando •u• •xpactativa• 

racionalmente pero no t•ndrla incenti'.lo& p;i.ra 

al tarar uni la tarad menta •U patr6n •• 
comportamiento. 

Asl, ta lndi;:acibn for111al puede funcionar como un 

elemento establllo:.ador de la inflaolOn ln•rclal, 

raductendo la intansid¡,oj con que •• sl•t•m• 

multiplica al i111pacto d• lo• cho9oes Teale!i sobra 

la inf la.clbn. lo 9ue eliminar •I aparato 

l&¡al de indl;:aclOn ast.6. lejos da constituir•• en 

a vacas se ha su¡erido. 

Para dasarro\ lar 111A.1> este aspecto a. '::ontlnuao16n 

se ~r~llza el control de la• expectativas dv 

inflacl6n a travbs de Ja t.eorla de jua¡os. 

d.Z.1l El control da las e~pectatlvas 
lntlacionarlas a trav~s da una pollti~a 
de lncresos. Un enfoque da taorla da juacos. 

El ana\t•I• en esta secel6n 1i8 eentr<t- linl:::amente 

en al co111ponant.e lner-::lal de la inflac16n, el 

cu:.\, como ya se menclon6, a&t~ ¡enerado ¡:or al 

qu• Introducen ••• expl!lctatlYi13 d• 

lnf lacl6n. ... polltlca de lncr••o• •• neces<1 r l.¡¡ par°" 

coordlnar la conducta de los lndi·.,lduo& ¡;.I fijar 

sus precios. L.as e:nprqs¡;,s ¡.\ f l..1¡;,.r sus precio& 

d&rben estimar los 11ou1n"ntos en sus i:ost.os ·; 1os 
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e•timac16n, haciendo ab•traccibn de cho~uea de 

oferta o de demanda, •• qve I• inflaci~n •ctual 

aer6 aproximadamente la mlgma ~ue la pa•ada. 

Cc:imo la ¡ente cree que la lnr lacibn •vrA, de 

hecho, apro~imadamente t¡ual a la pa•ada, act~• de 

• 
prectc:i• y 

sala11.ale11, 

es tas •xpecta.tl ... a•, •u• 
no v<1.c l 1 ¡¡.ndo en conceder 

Ea mucho m.\• aencl 1 lo eol'!Cllld9r \In 

aumento a<Jl•rl¡¡,.\ acorde a la inflaclbn e•perada, 

qua arrles¡ar una huvl¡a, SI. todo• loa •cent.e• 

e ata torma., entonce&, la inflaclbn 

e&perada se convierte en la lntlacl6n realizada. 

Cuando ta lnf taoi6n ea muy al ta. y muy inerotal, 

las pollttca• enfocada& •blo hacta el lado de la 

demanda no lo¡ra.n cau1ar un impacto ,rande en 

breva tiempo, y •lenóo eato (¡!limo pa\\tl.ca1Dent• 

esencial, al¡uno• cobierno• no .,.en como t .. ctlb1e 

el -c:abar duf1nlt1\!a1Dent• con J;i. infla<::t.e.n, •lno 

solo evitar que •umante m&s. 

la que, se debo tncluir una palltica de 

ln¡tesos como medio p¡r.r¡,, rompar laa e11.pect.attva• 

quv son al origen de lit !.n"tc:l;o lnf\¡r.atonarl• :t 

a.si P"'.Sa.t "" ta econamla de una intla.cl.6n alta "" 

una baja todo en el corto pla:o. 

La teorta do los juaco• proporc:1on• las b~ae• P•t• 

este anAl1•i•1 supongamos que daspu~• de una 

11'\t lac!.On ptoloncada el B¡,,nco Central anuncia que 
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dejar.l da imprimir dinero y Hacienda anuncia a au 

va: 9ue aa eliminar• al d~ficit vla recorte• 

preaupue&talea y mayor racaudacl6n. Alln si e 1 

pC.bl leo, en ¡eneral, perciba 9ue, en etacto, la 

aconomla &a astabl 1 izar~ con ast•• medid••• lo& 

fijador•~ de precios prudentes no se adalantar~n a 

detener a\ aumento en sus precio11 mientras aKlsta 

la posibl 1 idad da 9ua otro• agentei> acon6111lco11 &l 

1011 a.umentan. 

En un jua¡o no cooperativo (fijaclbn du precioi;l, 

asto as, no coord l nado, con mucho• jug•doras 

t1o.¡ente• acon6mlcosl, cada uno tlanu poc• 

lnformacl6n •obre las estrata¡laa da loa otro• 4_/. 

Fot tanto, no hay ra:6n para suponer 9ua todo• lo• 

Jugadora• 1 le¡aran a un e9ullibtlo con lnfl•clbn y 

deaempJao cero an la primara jucada do tijac16n da 

piacio• y aalarlos. La incertidumbre sobra la• 

accionas da otros acante& haca qua cada individuo 

adopta una actitud muy cautelosa al flj¡¡.r 11u• 

precios. 

Si bien, aunque eventualmente aa alcanzar• un 

a9ulllbrlo con cero lnflacl6n y dese111plao, puas 

la• medida& tomadas son suficientes por st misma• 

para conseguirlo, la convergencia. pueda ser muy 

lenta, especialmente st la lnf\aclbn prevl~ ha 

Vt!r T,J. Sargant., Macroe~onomle Theory, P•C 325. 
Econom1e TheorY, Economeltlos. Academlc 
Presa, 1979. 
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tenido una larga duractOn. 

1.ard• el pC.bllco an acvptar la rvalldad de 9ue la 

inflaclOn atectivamen1.e mayor 

sarA el desempleo que acampane a la lmplementaciOn 

de la polltlca de lncresos. 

y mientras ••• alto y persistente ••• •• 
desempleo, mayor probabl.11.dad lo• 

a¡entes a la poalbllldad de 

suspenda sus acciones a.ntl-lnflaclona.rias. asl en 

'J8% da acelerar el ajuste de precios a la baja, 

decldlr~n esperar aC.n m~• con ta esper¡¡n;:¡¡ ·d. 
el gobierno se,. el primero en renunciar a loa 

intentos deflaclonarlos. 

Oe a9ul &e desprende un argumento 11 ta11or del 

control de precios y salarlos ~'· Su tunclOn es 

la de hacer que lodos loa a¡antea aconOmlcos se 

ajusten a un nuevo esquema de lnflactOn. El nuevo 

esquema podrA aar da lnflaciOn cero si se congelan 

todos los precios, o de tnflactOn graduillmente a 

la baja si se alncronl:an loa controla& da precios 

hacl.a una mat¡. praf !Jada, Todo dependiendo del 

tipo de establll;:aciOn que se ~•coja. 

tie asta torm• la tunctOn central de los controles 

no as restringir • l tndlvlduo stno caranti;:arte 

que los otros agentes no le sublt~n los pre~ios, 

~/ Este ~ontrol de precios pueda darse ~n rorma concvrt•da 
lfacto de Solid~rldad Economtcal o en forma de decreto 
'Plion C.ru=adoi. 
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El problema central no as encontrar el equilibrio, 

&lno coordinar la& decisiones 11imultll.nea11 de los 

fljador•11 

alcancen. 

de precio& <jugadora&) par¡¡, que lo 

Hay que tener muy presente que aunque la polltlca 

de ln¡re110• ten¡a 61tito para detener \a lnf lacibn, 

•Olo se puada sostener la elilabi l l:aciOn con una 

demanda 

ortodo1to •• 
d l ac l p 11 nada, 

l na u a t. l tul b 1 e pero 

aisladamente aar• tn11uficiente. 

el elemento 

• 1 •• 

tiesde lue¡o, la probabilidad de acertar con el 

equl l lbrlo da caro lnf laclOn y sin a11ca11e:: de 

nlngOn producto •o lamente con la polllica de 

ingreaos, es iemota.. Una ventaja de asta polltlcii 

e11 qua puede manejarse con prudente fla1tibilidad, 

relajando los controle11 da precios. 

E• claro que eventualmente los controle& tender6n 

a daaaparecar una ve:: qua hayan -::umpl Ido con su 

cometido coordinador. Sin embargo, ali obvio 

tambi6n que no puedan quitarse de golpe, ello solo 

rest•urarla en Ja& mentes de todOli los agentes 

econOmicos la incertidumbre sobre lo• precio• qua 

fljariln los demA>s ~ facllmente lle· .. ar\a a una. 

e1tploalOn "d~tanglva~ de precio•. 

PO< otro lado, e& e•.,idente 1011 dt· .. arso& 

tnatrumento~ de po\llica de ingreso• ttipo de 

pC.bl leos, i::arnt.1 o, precios do lo• sar..,lc10• 
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•al~rlo• Y cantidad nominal de dinero) deben ••t•r 

correctamente al tn•ado• d••pués del lnlolo de la 

est1oblllzactOn, d• lo oontrarlo •1 no •e ellmln•n 

'º' •• dlstor•lone• • 
lnoo•tslencl•• en la economla que llevarl•n en 

corlo ttompo al trac••o del prooeso da •• 

d.31 Equlllbrlo y Oe••quillbrlo an los maroado• an 
torno a un ritmo de lnllaclOn inarclal. 

En nln¡una lnf l•ciOn 11uban lodo• los praclo11 al 

ml•mo ritmo. Como I• lnf laclOn es el au111ento 

promedio qua tienen todo• los preolo• de la 

-economla, 

abajo) raapacto • ••• tendencia comtln, reflejan 

cambios •n praeio• relativos. Cuando ••• 
tendencia •• caro, no hay inf laelOn. cuando •• 

po•lttva, •1tlate tnfl.aelOn, 

Un ••qua•• para rapra1111nlar lno a1tpllc•rl I• 

lnflaciOn, u• un •l•t•ma d• marcado• en 9u• la 

olartit y la demanda •• a9ul 1 ibran, no a un praolo 

dado, sino a un rlt.~o de lnf1aclOn dada. 

La. eatabllldild da precios serta un caso eapaolal, 

en dond• la lntl•eiOn de ac:¡ulltbrlo as cera, aln 

embar ,¡o, no dlt•rancl• 

at¡nlttoat.iva en cuanto;¡, lo• precio• rel•ttvos ni 

¡o I• d•tarminaotOn del p1oduct.o y- 11111 amplao c::on 

una tntlaclOn da a.:¡utlibrlo igual a ~aro-,,· otr• 
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igual a 1.00,. anu;,.\, con t¡i\ de qu& efuctlv¡i.ment• 

no hubi•ra diferencia entre la 1.nf lilcl.On esperada 

y la reali%ad¡i. en los distintos mercados. La 

grAflca 2 mue•lra esta •l.tuaclbn de equlllbrlo. 

-~. 

°'lo. 

~¡r.lf lea Z> 

Como la oferta y lilo demanda so definen en funclOn 

de la l.nflaclOn esperada y no solo del nivel de 

precios, hay equilibrio cuando la inflacibn lTT", 
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aa L1ual ,¡¡,, la esperada, tanto por al lado da lo• 

co•tos ••parado& '•ªl•rlo•, tipo de cambia) 001110 

por al ¡asto an blana11 y por 

dlnaro, sltuaclOn rafia jada por 

ent1a o, y O, 

• "T1'\ • /.. . ~ 
• 

la demanda por 

" e 

• 1 

" y 

equilibrio 

~ • + 9.. 
p q 

La lnf laclon no es ni de choque da demanda, ni da 

choque en ca&t.o•, •lna as pura.manta inercia\, o de 

aqul.1 lbr lo, sin component.a lna•parado, la 

intlaclbn da •qulllbrlo serla caro, si 101> valor•• 

nominillas da todo• la• bl•na•, ln11umo•, y dinaro 

crecieran "" caro1 asto ••• •• expect¡¡.tlv¡i. 

Inflacionaria •arla. caro l•ituacl.On descrita par 

En cambia •• produclrlan choques daaequllibranta& 

<brotes lnf\a.clonarlo• a deflaclonario•I cadil vez. 

qua la lnt laclOn esperada difiera da la raallz.ada, 

Tendrlam1:1• lnr laclOn lbrot.11111 da dam¡a,nda •l •• 

acolara tt por sob1a la lnf laclbn ••perada 
i1 

{TJ',) 

y/a sa acalara1a la lnfl•ciOn e&parada por lci• 

lanedoies de dinerci {reduciendo SUO sal deis 

mcinet0tor las y demandando aal mas bienas1 mientra• 

qua la ote:rt¡¡,. S'\l¡ul1la e&parando inflai:ibn-r-r'1 'º 
al menos un• menor a la esp•r;oda por el lado de la 

damandii>I, despla:Ando•e I¡¡,. damand¡¡,. ¡¡,. D1• En esta 
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ca•o la \nftactbn subirla a,.,... .. 

produce ton. 

y se eHtvat la la 

lnversament& habrla lntlaciOn de costo• si la 

cferta •• traslada a O,..• como si e&perara mayor 

lnflaciOn, mlentras que la demanda permanecter• en 

D, • ••p•r•ndo "1'1", de tnt laeiOn. Subirla. lil 

\nflactbn a "l'"1"1• pero caes-1.a \a produccibn pue& 

habrla ln•utlci•nt• demanda paoa ratificar e&e 

nlvel d• c:ostos. En ambos c•&o&, no ab•t.,,nte, no 

habr\a •qutlJbrJo en e o c. T»n pronto subot. \a, 

1nllaci6n, •• ¡enerarlan presione& para que \a 

de~anda y/o la oferta 5e ajusten a Jo& nuevos 

ntv•I•• de inflac:lbn esperada y •• l\111gara. a un 

nue"o equtllbrlo en\1"1• en donde la producclbn no 

CPl!lbiil• 

En el prJmer caso, cuando eii un choque d.e demanda 

que lmpu111a la aceleraei6n infl<l'clonat'la., h'1ibt'lo 

una demanda Vl(Ce&lva por flictores, •levando SIJll 

preciOii lCOStO•I 

perdido y adam&.s se a.Justen a t-. nueva inf la.ciOn 

espll'rada Ir",· 

la \¡ualaetOn da de~anda y oferta en B '~ve no os 

d• equillbrlol se mua•1a a su a9ullibrto lin•I an 

o. En a) 11agundo e-a.so cu .. ndo as un Ettnpuje df!f 

costos lo quo Impulsa ,. aceleracton 

tntlacionarta., h.it.br:. una recv•lbn, to eua;I Induce 

al gobierno a e\a..,ar IQ demanda ¡,¡regi>da ;o o, 
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restaur&.ndoSEI' el equilibrio, ratificando 1• m•yor 

lnr laclOn .,.,... • o altarnatlvamenta las autoridades 

pu&den reslatlr tal r•tirtcaclOn do expoctatiVilli• 

esperando que Ja recelilOn impul ae a lo• factores 

que presionaron d& manera que aus costos vuelvan a 

descender a -n', De ae¡ulr GI primor camino la 

falie de lntlaclOn de costea CAC> sera se¡uida por 

un• fas9 d• tnr laclOn 

presenl.tndose lo• do• 

lnt laclOn, y 11e¡aremoa 

de 

componentes de 

• un r J. tmo -rt. 

{CO>, 

toda 

de 

lnf laclOn Inercial Icen cambio en la produoclOn da 

caro>. 

En otras palabraa, loa choques de dema.nda y de 

coatoa son teorla11 respecto a. un Impulso Inicial 

que di O 

embar¡o, 

muestran 

•1 brota Inflacionario. lu¡ar 

6s tas son teorla.s parcia.les, 

e I movimiento dura.nte un• 

Sin 

pues 

de 

desequl l lbrlo, paro no el movimiento completo del 

trayecto de un equilibrio •1 otror ealo es, no 

explican la inflaclOn Inercial !de equll lbrlo>. 

Lo anter lor 

producclOn 

de lnf la.clOn. 

muestra que e 1 1t"1ulllbrlo en 1 a 

es compatible con cualquier ritmo 

Son mCiltipl1ta 1011 deaequlltbrloa: y tr;¡,yec:t.oa de 

ajuste posiblaa, Incluyendo il"1U1tl los en que la 

restrlcclOn dominante es de de/Qanda 

Cdando Ju¡ar il deaempleo Ke.Yn••t~no donde se va. de 
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D a A vla un punto como El o ricida;: 1ullarlal 

tdaaamplao naocl•stco donde aa va. da D a A vla un 

punlo como C> o ca.Ida en 'º' tltr111Jno• de 

lnlarcamblo <daaempJeo por choque real J. 

tlada garanllza qua no permanezca 1;1.rco lla111po en 

daaaqulllbrlo pues pueden ¡enara.rae tuerza• qua 

ha¡a.n divar¡lr y asl mulllpllquan an lu¡ar da 

amorti¡uar, las desviaciona• tnlclalaa. 

En equilibrio loa rllmoa da laa variable• son 

l¡uale•, por aso al producto no 11arla, paro ae 

da.rol la variaclbn da "•te se¡C.n al triilyacto y 

duraclon del daaaqullibrJo, ah! 9u• 1• 

ef lclencia de una poi t tlciil da aatabi l tzactbn 11e 

juegue precisamente en al trayecto que se stcut6 

para bajar liili Jnflacibn y en qua medida logre 

minimizar el monto y duracJCn del dasaquillbrlo lo 

lo evitb por complatol. 

Ea SOio en al ca.so da la& lnflaclone• oca11tonalaa 

len qua el brota 

auficl•nle para. 

int liiclonario no dura 

generar expectativa¡¡¡ d• 

lo 

ou 

perslstenclal, en que la inflaclbn lal brotal 

puede ser a111pl lcada a111clual11amante an ttrminos da 

demanda o de costos. 

El an•ltsls no se rafiera a al hay o no lntloiclbn, 

s 1 no cua 1 

lnflaclbn 

e& e 1 

(brote 

componente lnasparildo de •• 
lnf laclonariol y cu:. 1 es el 

componente esperado o lnflaclOn aqulllbrlo, 
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Las t.eorlas de choque de demand•• de co•t.o• y 

11st.ruct.ur11le11 e11;pllcan taa causa• del brot.e <que 

puede o no e11;istir1, puro no su per•lst.enoia. 

Esta Oltlma se expllca por los mecanl•mo• de 

propagaclbn ~ indt=aclbn¡ los cual e• •e cenaran a. 

partir de las e11pect;.atlv11s tnr\aclonarias. 

Esto as, una \le;: fil&t.ableclda• las relaciones que 

marca la teorla econbmica, a continuacl~n las 

representaremos en un modelo econom~trlco para la 

economla me11lcana• 
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1 1 1. EL HODELO 

Una ve.;: expl lcadoa y repreaenladoa gr&t lci1-11u1nte los 

co11ponentaa de todo proceso lnf laclonilrlo, se proceder:.. a 

modelar las correlipondtent.e• relacione• pilril la econo1111.a 

mextcan.a, 1 de eaiil tor111a cuant.lflc;ir lo eKpres•do en el 

capitulo anterior. 

Lo• co111ponent.ea b•atcoa del mod~lc son: 

l. Un slalema de lndl.::aclOn da varii!.Ulea nomlnill••· 
2. Una ecuaclOn de pr~cioa del tipo mark-up. 
3. Una ecuaclOn de clemilnda efectivil. 

El objetivo del modelo ei;; comprender la. avoluciOn de 

loa salario• realea dentro de un conl11tKto m¡.croeconOmlco. 

Dentro ~al modelo se capturan caracterlstlcaa lmporlilnte• de 

la econo111la 111exlcana1 

1. Ea una economlil. ¡i,blarta ill relilo del mundo¡ el 
manejo de aus potl

0

tlcaa de d•miJ.nda tiene erectos 
en la balan.::a de pa¡os, 

2. La formaclOn de precios tiene un tuerle componente 
de costos, en donde aobr111si1-lan IOli salar lo• 
nominales, el co•lo de los lnliUlllOli Importados 
ttlpo de c;imblo nominal J, ~in dascilrtilr•111 la 
import.ancla de la demanda agre¡ada. 

J, L.:ia salai los eat&n fueilemente ilflilctados por li'• 
p•utas de indlzacl6n marcildas por el coblerno. .. El produclo e¡¡t~ determln¡¡.do por 
agregilda que depende de los salarlo& 
gasto f1seal real, al tipo de Cilmbio 
siilldoa real••· 

I • demanda 
reales, el 
reill y lo• 

S. El grado de indiz¡i.clOn illCiln;:ado por I;;. economla 
dtJrante 19eJ-97 h-.ce penliar ~ue posiblemente la• 
polltlcas monetilrl•. fiscal y .:se t.it-o de cambio 
t1¡¡-,;,-an sido d1set\a.:lil& de tal milner• -:19 ·•al !dar l;is 
presiones lntl.5o~lonarlas de costos tcomo sa 
menclon~ en al capitulo anterior>, 



En al modelo aa reconoce qua lo• c¡¡mbloa que sufre la 

aconomla en sus relaciones aatructurala• son provocadoa por 

choque& no anticlp•doa, lo qua equivale • reconocer el papel 

La datarmlnacl6n de loi111 dtsttntas '••ria.bles ocurra en 

forma conjuntil, lnf luy&ndo!lla mfJtu¡¡mante. E•to •• Importante 

para entender la inter•cci6n entre variable& como la 

inf lacl6n, los salarios y al nivel da actividad aconOcmica. 

El modelo consta de 3 ecuaclonea que reflejan el 

comportamiento se111i-astrut:tural da la aconomla •n cuanto a 

aua var tablea end6cana• y da 3 ecuaclona• qua denotan la• 

regla• da polltlca <monatarla, cambiarla~ fiscal> qua sl¡ua 

al ¡oblvrno1 

"J p, <(, ,: ... u, ... " • E,. 

<2> u, (>• Y: • P• P, - 1 E., 

<3J Y, ~· '"· ¡p, J • i. (" '"· J • "' ( .. ¡p, . •· cu, IP, J . E., 

en donde1 

p, nlval da precios en al parlado t. 

Y, nivel da salarlo• an el periodo t. 

y, producto o ln¡r••o nominal efectivo en t. 

1~ producto o ingreso nominal esperado la tinas de 
t-ll para regir an t. 

H, dinero nominal en t. 

r, tipo da cambio nominal en t. 

g, ¡asto p~bllco nominal en t. 

E,, • Choque no anticipado • la ecuaclan l an t. 
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Las variable• ••tAn medidas an t~rmlnos de desvlaclone• 

jo¡arltm1cas respecto a su tendencia, 

La primera acuaci6n rarleja. al proceso da tor111acl6n da 

pr-eclos, el que se supone slcue un esquema. mark-up sobra 

costos da insumos (U, l y materl0t.s import•d•• tr, >, 

Dada la terma an qu• se han detinldo las variables, loa 

parAmatro• O(. 

y "'' 
daban sumar 1, reflejando cada uno la. 

iinportancla relativa de lo• salarlo• y del costo de los 

1 nsumos l mpor ta dos t r, 

funcl6n acre¡ada da costo. 

en Jo qua se podrla l lam.ar la 

El proceso se inicia cua.ndo laa ampra••• aa encuentran 

dlsenando 1us polltJ.ca1 da pracJ.01 para al periodo t hacia 

finas da t-1. momento anal cual s61o alla• puedan proyectar 

cuAle• van a ser 1ua demanda• en t. 

Al mismo tiempo las empresas derlnen su1 precios da acuerdo 

al valor que alcanzarAn su1 insumos an t tsobre los qua hay 

lntormacl6n m'-• trecuantal. 

La segunda ecuac16n representa al proca10 da formac16n 

de salarlos. Se postula que en al c0t.BO de los trabajadoras 

no slndlcallzados los salarlo• nominales obedecen la• pautas 

de tndt:aclbn oficial. 

Al l¡ual que los precios, Jo& contrat.o• que determinan 

lo• s0t.larlos se fijan to necoolanl al final del periodo t-1 

para qua rJ jan en t. Por lo qua nueva.111ente aparece la 

demanda acragada esperada Junto al aju•te pro111edio respecto 

a \a varlac16n de precios del perlado reoi6n terminado, 
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Lo• términos astoc~sticos qua aparecen tanto an la 

ecuacl6n ( ll como an la (~) raprasantan choques no 

&n~ic1pado• a las corraapondlantas relacionas, tales choques 

puedan aar, una calda en al precio del patr61ao o un choque 

de oferta. 

L• ecuaci6n l3J. de demanda incorpOra 

conjuntamente saldos reales, ¡¡:<1sto p!iblico raiil.I '.I tipo da 

cambio real ya que México a• una aoonomta abierta paro ~on 

un marcado interno importante. El salarlo real como 

variable axpl lcattva da la dem¡,,nda sigue el liilnfo:¡ue po&t­

l-.:eyna11idnO de liit. ralacl6n da la dlstribuci6n del in¡¡:raso Y 

liil. demand¡,,. 

El tltrmlno aleatorio qua pos6'a la. damanda raflejil. loa 

choques no ;1ntlcipadoa como cambio en la11 ra¡¡:las por p;1rta 

d"I &actor oficial, enciil.minil.d41• ,. afectar al g.;1sto de los 

agentes. 

Para ~enerar la ~ariabl• in~raso esperado. es necesario 

il:lopt.ar Ja hip6tasi& da eKpectPtiv<11i raclonala•, a11 decir1 

·~ E,., <Y, lnfor111¡aci6n di&ponible en t-li lo qua 

equivale a tomar al valor esperado de la acuaci6n (J). 

En otras pc.l.;i.bras, ••• •• '"ª 
poi lticas diEr precios ; lo& trabajadores al ne"oclar 11us 

conttatos tomarAn en cuenta los ~a lores ~speraoos que 

lomarl.n la cantidad da .jinero. al tipo de ~smblo re¡¡. L, el 

¡•sto p~bllco real y el s¡alario rec.L. 

Supon1endo que E,, tiene media caro, it.I igual :¡ua los 

cho;¡ues :I& ?Ol1ttca. lil diferencia ant.r& al ing1e&o re<1I 
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esper,,.ao ;,. el ete.::ti·•a se t•auce a. un• suma. de t&.rmlno• 

E• convenl•nte tormula.r proc•sos ~ue expliquen el 

comport.a.mlent.o de la• f'Ollti~•• ma.cto como tunclone• ~o 

o .; ¡. E•tc. es, •• supone que ¡., a.utot ld¡,,d 

persigue c1ert.011 objetivo• :¡ue la. lle·;an ¡.. dvttnir su& 

dur;.r1t.f> .¡,I perl-:icio d• an&.\111111 10 m:.s con ... enlent..e serla. 

pli&nt.ez.r :¡ue ta.lea funcione& de reaccl.:in 11e definan en 

t..&rm1no11 de la lntl•clOn, a11I pue•1 

••• "· s p, - 1 E .. ' ,. , 
" J Fo - , E,. 

l6J .. J r' - ' . E.' 

liOn est.ocAstl.:c..s f'Ot lnc\ulr t.-'rmlno• de es¡,. nat.ur;;,.\e::;ai., 

Los par•metroa J, son f'O&ltlvos y su etect.o dep•nderJio. de qua 

tan cerco est.~n de l, 

~· ~ecGrda.r qu• al tlndi ~·~ .:ap\t.ulo anterior se mencione 
:¡ue el ¡:otd'llno, ¡..¡ ha.b61 o.;n¡. f'r-e•l!>n inflacionaria. en 
la e,conoml-. -~ ••llda e&t& aulf.ento con al,un• polltlcil 
•con~mi.:• ~ arr1~s¡a una re~~•l~n. 
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ñl resolver el sistema da 1 ¡, i5 !_./ se ter111lna con un 

conjunto de ecuaciones de terma 1emi-r•ducide par• precio•, 

salarios y producto oe la formai 

li') •• P. p. - • . E,. 

'ª, u, •• ?. P, - , . E., 

; :. j '(. K p, . E., 

En donde lo• per;l.m<11tr.;is aemireducido11 \' . r .. y '~ 

aependen de •C.• p111.a.metros 11<11ml-e11tru.::tural..is"'(º' ,p•• 

' ... (.¡el mismo .m"'do Jo1 términos esto.::.=.st1coa E'• 

.::ie 1-:1 "' ~ai clepenoen de los E'• en la1 ecuaciones de ll) • 

Ca.be menclon•r 9ue cuando loa par:.metro• de indi:aciOn 

'~' . ! . . J. y s. 1que ••tAn detinldoa entre O y 1J eatbn 

mAs perlilat.ente, aparece lo inercia tnr laclon•r la L•. Fer ei 

•I mismo tiempo 111enor9s se hacen f'. y I~ • .:on le. que 

d1smlnu:1e 111 . .,,.&.ri•bllldiod del salarlo'ª"'¡ :t dei produ.::to. 

3e gene1• •si un ¡enutno tr•de-ott tipo ".::ur·"'" de 

var tatil l ld¡,,d del pr oduct.o ".I salario 1ea1. E11te 

result.r.do tiene como ¡,nte.:ed&onte en I¡,, lit.,.r•tur• a J, 

-.-"11 per te teor i.:e, Ca¡:.. 1 i. 
· .. er j¡,·,.1or, •• "5t¡,''et6.1 ',.,-¡,,,. 5..,ttir.i¡; in ¡, MiOICIO 
N0Je1". A~~. Na,., 1~7~. 

Jer AneK~ Hat~mAtl.::o. 



, 't. l.:.• PilfAm.Jt.ras 

aemiraducióo• adquieren la •lcutente torma1 

;,¡_. (.l, 
( 1.:.. r. 

J.-\'S1 ·~. 
.,, •(., •&. -1, 1.t~oc;,(J, . . " . J • 

( 11) r. (l' o-:- s.) . {l. 
't:.1 ~ . l· ·~· • 1> • i. ·~· -1 ¡ 

llC.toiae cp..ie cuanda l.a indi;a..:::ibn dai salarles ea complet.a 

~(>! tipo ae 

ca.tnbio nc.mlr1•I •A-~ •tJ se i:.btlen~ qué~. 

1. c:o:.n l.:i que V- o _,. 1,,: • (... 

I¡. inf lací<!'>n 

real ~ del producto. 

~etc, tenorl~ erecto~ contr~c:ctonar10~. 

la torm.-.ciOn ele a,¡;.Jor.rt.:.& ,1 pr~-::::l-:;¡¡ a-11t eo:no ),¡;. 1nc:i•Jai6n d'9 
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IV. ESTIHACIDN DEL HODELO 

En •1 capitulo ant.erlor •e eapeclflcilron una aerl• de 

ralaclone11 sobre el comport-.mlento de la economla meKlcana 

en el corto plilt:o. A cont.lnuacl6n ae ei;;tlmar~ en este 

capitulo el mencionado modelo comprendld~ por las ecuaciones 

de 1 a 6. 

La muei;;t.ra abarcii. de 19e3 a 19e71 se selecclon6 este 

perlado por las altas tasas de inflaclton re&l•lradas, por la 

presencia de un alto ''""do de lndlzacl6n ¡eneral, tanto 

•atarla! como de in•lrumento& financiero• y de polltlcaa 

macroecon6mlcils, de una actlvlda.d econOmlc• 

deprlm1dil. El terminar en noviembre da 19137 permite e\/lt.ar 

el cambio ril.dica\ que •lcnlflcO el "'Poacto da Solldilrldad 

Econbml.ca"' llS de dlclembr& de 19e7¡ ~/. el cual tiene como 

propOslt.o principal bajar el ritmo tnrl•cl.onarlo a tra ... os 

del iltaque directo a •u inercia. 

S• ull l lzO l.nlorma.ciOn meni;;ua.r por I• nece•lda.d da 

cont•r con un n~mero suficiente de crildos de libertad y aal 

obtener estima.dora& estadlstlca.mentd sl¡nltlcatlvos. 

Los mbtodos economblricos que •• consideraron fueron el 

de "HAxlma Veroslmllltud con lnformacl~n Completa" l mbtodo 

@_t ln\/esligaclones posteriores 5obra al te111a parmltlrla.n 
enriquecer lo en e\ sentido de real l~ar el an•lisis para 
la econom1a mexicana ~utante y de11pu611 de la 
e1>tabllizaciOn, y ast comparar los resultado• con la 
eallmacien presen•.e, pilra que de llilSla forma se pueda 
concluir algo definitl\/o lOobre lil va.llde; de la 
lnstrumentacl~n del "Pacto". 
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'••todo de ecuaclOn por ecuaclbn>, y &e opt.b por este bltlmo 

5010 po< ra:one• prilct.lca.s, el paquete 

comput.aclona\ "TSP~ <Time Serles Proc•sorJ. 

lnformaclbn utilizad• •n ca.da serle fue la 

Pr.ocloa: Indice de precio• al con•umldor. 

b> Salarlo•1 
111en•ua 1. 

Indice de suuldos y •alarios, promedio 

e> Cantidad do Dineros 11, 

d) GOLst.o PObl 1001 
Federal. 

Gasto total del Sector fbb\lco 

el Tipo de Ca•bio1 Tipo de Cambio Controlado de 
~entanllla, promedio men•ual entre compr~ ~ ~ento. 

tJ lnr;reeo1 Se utiJL:O como "proit)" vi 1ndl.ce del 
producto Industrial, 

Para el imln¡¡r ta estaciona\ id;1d pre.ente en e\ &asto 

ptlbl ice y en la. c;r.nt\d¡¡d de dinero se uti 1 l:b el pilquete 

computacional "Foreca•l p \U&" que of rvce rusultado• 

confiables en lo desestaclona\t:aclon. 

A contlnu;r.ciOn •e procvdlO a transformar toda• la• 

•erle• a lndice1> con Unil base combn <1960•100• y tueco •• 

les convlrtlO a log;1r\tmo• natur;1les. 

En et s1.cu1ente cuadro ae pre&ent""n la.a eti~uetas dq 

las seriv• qu• •e utili:aron para. correr lao1> re11peetl.,,•1> 

ecuaciones 10/, asl como \;r.s fuente• ;r. lao11 qu<J •• ilCUd16 

para rec~bar la 1nformocl0n OJStad\&tl~•· 

!..Q' Ver al ane~o econom&trlco 
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SERIE FUENTE ET 1 OUETA 

1. Locar 1 tmo N¡¡,tural lndlciildor•s Econb- L 11 PC 
dol lndlC• do Pre- micos del Banco de 
e los • • Consumidor Ml1J1 leo • 
ll960'-l00). IP, > 

2. L.o¡a r l tmo tl¡atur¡¡, I Encuast¡i, Industrial 1..1 \JN Olominiill > 
del Indica de Sal a- Mensual l INEGI J, 129 L.1 UR (Rea 1 J 

r los l1960•1001 clases d• actividad. 

'"· ' ' <U, /P, ' 3Pf'. 

3. Lll¡¡;ar 1 tmo U¡¡, tura 1 lndlcador1;11s Eco no- LIDMN ltlomlnal > 
del Indica de "· micos del Banco LIDMR l rea 1 > 
l1960•1001 de M•Klco. 

'"· ' ' '"· 'p, ' .. Lo¡a r l t.1110 Natural Indica Madi o de LIYU lNominiilll 
del Indica de> lnar•- Actividad Industrial, 
so. t 1980•1001 Dir•cclon de Cuentas 

l'I, ' Uaclona\es ( INEGI 1, 
SPP, 

s. Loi;¡,.rltmo llatura 1 lndlc.adores Eco no- LIEN IHomlna\ l 
del Indice del ti pe micos del B;o.nco LIER t Rea 1 l 
de cambio tl980•100J de Mt:xico. 

"• > ' '" , .. > 

•• Loi;arltmo Natural Indicadores Eco no- LIDGU INomln¡i,\ > 
del Indice del Gasto micos del Banco LIDGR IReal 1 
Ptib t ico ( 1980"' 100) de Mll'xlco. 

( .. > ' ( .. : f'• > 1 

1 

El sistema de ecuiilclones de lll a l61 no Incluye un¡i, 

eKpresl.On par.;i el in¡re&o nominal esper¡i,do, Y~ por lo que 

sa a&tlmO an fotrnit. sap.;i.tiildito y iilnte& de la llllSlimacl6n da\ 

modelo. 

Por esta ra:On, se corrlO un.a re,resiOn a trav&s dllll 

~Mlnimo• Cuadrados Ordlnariosft ~ntre el in¡¡:r••o nominal 
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••lln&ndo••I• 

••t• ••rle la etlqu•ta LINCE. 

En la ••tl••clOn d• la d••anda •lr•••d• ••p•r•d• 1v: 1 

r••I y al &••to pObllco r•al no •r•n •linltlcatlvc•, por lo 

que •n I• ••'l••CIOn d•I •Od•lc d• (11 a l61 •• ••Cluy•ron 

••tlaaclOn da! aod•lo tu•ron1 

-·~ 
w~am " • h p, •• . "· ron, . "· .. KI' ,. 

'· o.on: 1m.oei:a uY~U., !~~I o.w.o a.1n1 

.. n1!~1 uri3J!l~1 ··- O,)elG 

•• 1~f.'t!1 1:i!?i~l1 ··- :1,Q8U 

• 1~i:m!.1 ...... 0,0l>i 

h 1!i~i311 O.i'Jlil O,QJ 

•• u~':itt1 ..... .. ...., 

U i:!,1 ~·~.::4:.~'~ 1 1:~1:;,s•"· 
..... Ur•l11>1 nt•• folthlHLI ... IH •tlotu .. \ HlMllUcoi •t•. T•Ht IH i:olficl11l11 - uc•Ulc..ll ..... 

'"'· 
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Un• ~•= presentado •I modelo en forma conjunta, •• 

froc•d•t& a anali:arlo ecuaclon por ecuaciOn, 

Ecuacibn 1.- EcuaciOn d• ft•cios, 

La primera acuaciOn arrojo lo• •i¡ulantes resultados 

f'. • o. 0192 y~ 0.6116 u, 0,39.:.1 ,, 

R1 .9SSO SCE • 0, 19.:.1 
O, U 1, 38A7 
F, 1 , ••• • 5530, 127 

Haciendo una prueba "t" • los ••timadores obtenidos. 

"emos ;¡ue lo• treti son suma.mente si¡nlflc•tivor; 'fª que I• 

L~ bondad del ajutile es granda 

e: 3~.5~ de t-. ·~-.ri-.ciOn de los prec1oti. !..• prueba "F .. 

viene a ::ontlrm•i \:.. ¡,nterior fa qu& la "F" c¡;.lculad¡i. 

~5530,1Z7J es mucho mayor a la F de tablas L3.t51. 

Ho 1 no ~-, autocorrel¡oclOn poiillva, ~ la 
hlpOte•1• allernatlVill 

H, si ha,r aut.ocorr11tlactbn positiva, 

!...!..' El\ donde í:. 1 • Coer le lente de .:crr•l•cion, 
D,U, • Est-.dlstico ~urb1n-~at~on. 
F, •• 0 .~-•• • Estadtstt=o "F~ con k-1 ,rado3 d• 
libertad en el nume1•dor ,r n-k ¡tados de 
1 lberl•d en el denomlnad.:.r (le.• lio, doi 
F•r&metros, 11 • :.t::ser•1acione111. 
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Se tian•n unos valor•• de tabla• dL• 1 ... e y du .. 1.53 

con K• 3 y N• se. Como la D,U es menor a dL recha:•mos He 

lo• ••ll111•dor•s. 

~U1 tase que la suma de 141.s elasticidoada1 de precio• con 

respecto a Jos S4lla.rios y ill tipo da cambio as 1.003, v41.lor 

que·'obtuvo 1ln imponer la restricciOn da que tué1e 1. De 

esta lllilnera 1a eompruebil lo expre•ado ¡i,nteriormente, en al 

•entldo de que la primera acuaciOn repre9enta una tuncJOn de 

costo a¡re¡ado, en donde los r•spectivo• cOtilfictente• con 

re•pecto • los salarios y • tipo de cambio reflejan •U• 
partlcip4lCiones dentro del costo. 

La e14lstlcldad de lo• pr•clos con respecto a la demanda 

a¡re¡ad4l esperada •• sl¡nltic,;itiva con un 100~ de confianza, 

por lo que se juatlfic• su lnolu•iOn como lde• Keyne•iana 

moderna, pero hay que dest.41.car que su valor es bajo, 

concluy6ndose que 141. tormacibn de precios estuvo .:iominada 

por f4lctores de costos. 

Ecuaclbn 2,-

1.1, • o. =:390 ve; 0.7116 p,_, 

191=:7. 1B.3J tZ7.::J0.100J 

R• 0.9886 
F,,,9., • .. ees . .:asg 

SCE 

º·" 
o . .3610 
l. 8584 

Los do• estimadores obtenidos 'º" altamente 

st¡nJflc,;iti·Joll como puede vtrr•e en los valore& de la• t • 
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calculadas. Las dos variables est~n aKplicando el ge.e~ de 

las variaciones •n los salarios, apoyado ~•to por la prueba 

"F~ que resulta sicnlficatlva. 

errores obtenida es aceptable por au valor paquano. 

Fara probar1 He 1 no hay corretaciOn positiva, 

H1 1 sl hay correlaclbn positiva. 

Con valora• de tablas dL•1.S1 y du•1.6S con K•2 y tt•SB. 

Y como la O.U 89 mayor a du conctu\mos que no hay 

Calculando d• 

recha:•mos Ho 

H. 1 no hay correlaciOn ne¡ativa. 

H, 1 sl hay corretaclon ne¡atlva. 

4 - 1.8584 • =.1416 y como d• du, no 

Por lo que, en b;t.se a lo anterior •~tamos 

en poslclOn d• afirmar ::¡ue los ••timadores obtenido• 11on 

buenos, 

El grado de indl:¡ioci6n de 1011 salarlos nominal•• con 

respecto a vari¡iociones pasada• en precios es de 71.~~. esto 

nos refleja que durante 1983-1987 por c¡iida punto porcentual 

da aumento en '"' 1nl lacl6n los s¡iolario11 nomina le• solo 

aumentaron .7116, con esto •e eKplica <entra otras cosasl la 

baja en el poder de compra de los trabajadora• y empleados, 

Una vo: mAs se justifica \a inclusibn de las •~pectativas en 

el procesio de formacl6n de una Vi>rlabl• lmportanta en la 

economl• ts•lariosl, ilUnque 5U •l••t.lcidad e• relati.~•mente 

t..&jta (. ::3901. 
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Ecuaclon 3. -

Yt • 5. 6001 H, /Po - 4, 5645 1J, /P, 

(3~03.SO> 12349.267> 

SCE 24.061 •• o.o 
o. 39"49 
0.5859 F, 1 , , • , • 36.553 

Las •lasllcldades de la demanda a¡re¡ada respecto a los 

••Idas reales y aalar1aa reales son altas en valor absoluta, 

Constituyendo esta ecuaclOn la que reall:O el peor ajuste de 

las aela, ilunque las v•rlables Independiente& e1tpllcan muy 

bien el 40~ de la• variaciones de la demanda •crecada, Es 

clara la e11istencla de autacorrelaclOn pasltlva, y la sum• 

de cuadrado& de la• errares eB alta. 

Ecuac:tC>n 4. - Polltlca Monetaria. 

H, • 0.9891 p,_, 

•• 
º·" 

.9991 
1.6676 

SCE • 0,0139 

En una primera estlmaclOn de la ecuaclOn, se detecto un 

fuerte problema de autocorrel0t.clOn serial, por la que ae 

pracedlO a corregirla \obtenléndo•e lo& re&ultildOB arriba 

expuesto• l. 

',',¡,, lncorpor•d"" ¡.., 0t.utacorrel..,clOn •I modela, vemos que 

el ¡rada de lndl:¡i,CIOn de la cantidad de dinero can respecto 

a I• inflaclOn pas;r.d¡i, fue alto, el estimador obtenido es 
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•1snlllcat.1Vo ya que la .. t. .. de ta.bias •• menor a la. "t" 

calcula.da t2.00 < 76.591 >, I& suma de cu•drado• de los 

errores•• baja <0.0131. 

Ecuaolbn 5 i Polit.lca de tipo de cambio 

r. • 1.022 P •• , 

R' 
o.u 

l71.B3721 

0,9991 
0.0456 

SCE • 0.0367 

Est.011 •• obtu\lleron 

cotraQldo por aut.ocorrelaclOn, 

de haber 

errores ea bajk, mientrka que la inf\aclOn pasada expllcO el 

99.9~ da la& variaciones en el t.lpo de cambio, que pre1enta 

una e\aat.icldad de 1.02, e1t.lmador que resulto algnlficat.ivo 

ya que la .. t .. calculada ea mayor a la "t." de tablas l 71.837 

> 2. 001. 

EouaclOn 6 1 Polltlca de Gasto P~bllco. 

'G, • 1, 028 p, ~, 
(453.117> 

R' 
o.u 

0.9600 
2.366 

SCE • 0.8540 

Par• probar1 Ho 1 no hay cor1elJ1.cton positiva. 

H, 1 •l hay corre\acton poaitl\la, 
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Tane111os unos v•lores dv t•blas dL•l,55 y du•1,15:::, con 

K•l Y N•SB. se observ• qua la O.U a• mayor • du por lo qua 

acaptamo11 H. 

Para prob;ar1 H. 1 no hAy correlaclbn ne¡atlva, 

H, si hay correlaclbn negativa, 

Calcula111os dº • 2 • .366 1.6.34 y como dº > du 

Una Ye;: co111probada la no e11l•tencfa de 

autocorrelacl6n podemos Yar qua la intlaci6n con un porlodo 

dv ra;:a¡:o astA a11plic-ndo al 95,0&. de las v•riaciones del 

¡asto pt.lbl leo durante 1963-1967, vi coeficlanta ••timado ea 

significativo a un nivel de conflanz• del 100"' y la au111a de 

cuadrados da los errores ea buena por su pa~ua~o Y•lor 

a 1 can;:ado. 
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V. CONCLUSIONES 

Una .... :: e•t..lmado el modelo y de&putl• de hDber •1tpue&l.o 

la• ba•e• tebrlc¡r.11 del mismo, estamos en posiclbn de sacar 

•l¡unas ccnciuslcnes. 

Entonce•, se puede atirmar qu& durante el per\odo 1983-

1967 la inflaclbn en Mb1tico presento un c¡r.mbio en su 

esencia¡ esto e&, de aer una inf\acl.bn tril'dictona\mente do 

de111anda se tr .. nsformb en unil' en donde su componente do 

costo& se const.ltuyO en el m•s importil'nte. Esto provoco que 

se alimentara \a inercia lnt l<t-cionaria a tr•· .. tu; de la 

ind1:.,.ci.On de sa\arlo11, cantidad de dinero, tipo de c¡¡mblo y 

ga-sto Ft.lbl leo, como respue&tilo a ,. 
pre&ent~ndoae de esta forma la inercia en la lnflaoibn. 

~as el~•tlcidades encontr~oas en \as reglas de po\ltica 

monetaria T de tipo de camblol son bastant.e 

¡:randes, lo que conflrm"' su oont.rlbuci.On en iil' persiatencla 

lnf lacloniJ.r ta. Sln emba.r¡o, ae trata de un resultado 

promedio dura.nt.e el periodo de an~li11is, ain que Osto 

exclu:.-a la e11lstenola de subperlodol en donde la& polltlcas 

fueron contraccionarlaa, 

Tambl&n •• puede concluir ••• e11pectativa11 

inflacionarla.11 ju¡¡:a.ron un papel si¡¡:nlflcatlvo, tanto en lil' 

determlna.cl~n de lo& pr<?oio•, como en los 11a\a.rlo• ~1. 

1_;,1 Estalll e1tpecta.t1vas inf laci?n•r iil'•, como se menciono, 
¡¡on eitpectati·Jas racionales &obre •I ·=omport.il'miento de 
\a demanda a¡re¡ad• :.- se Jiqron auper•das en 
import.ancia pot el componente de costos de la int laclon 
1 por la tnt l~clbn re:a¡:iodBi en lil' determlnaolbn d• los 
saL•11os. 



Toda lo OJnt.arlot ptoptcl6 que la. inf l•citln creciese 

P•ligros•m•nle, raltoaliment•ndoso en forma Inercial <habla 

lnfl.rtcltin por el solo hecho de hab•rl• h;r.bldt:> •:.rer>. Asl, 

el 1.5 de diciembre de 1967 tuo neces-.rio ln•trumenlar un 

progr•~• de ectablli:ac16n de corte neterodo•o con et fln de 

atacar •• inercia inf l•cionot.riiil • t.r-.·1~• de ••• 3 

1, li_ed 1 d~_g dem~n.~Jt._~...A!:!l'~--º~-

Est~• medid•• ortodoxa• •on in•v•tituible• en todo 

pto¡rama de ••te tipo, y ••t~n •ncaQ\nada•. a cr•nde& 

raz.¡o&, haeia e\ saneamiento de \.:Jlil finan.:a&1 pC..bl IC•• 

(reducir '••to y aunurnt•r increao•~• propic1:.ndo•e ••I 

un• di•~inuclón en e\ ~~ficit del gector p~blico. 

2. ill~~JL..er~c_i_o~L~..:!.9-F-

En pleaencla de un •mblenl• inflacionario~ alguno• 

precios \a econamla su encuentran 

~eza¡a.dos Cdecallneados con ru•pecto a la int laclbn), y 

para que la uat.,;a.bll1::ac:l.6n t•nc;r. 6Kit.o e• nc.cu•arlo 

ultmtnat los re::lllgoc al lnic:lo del p1og1a.m11., de «.ht "ue 

se deval~• y •• concedan aum~nto• sal-.ria\ua, a•1 eomo 

~\ aumento en )05 precios y tarifas del auctor p~b\lco 

y de algunos otro• b1•nes y servicio•· 



3. Ata9ue a las e~peotatlvas 

Una ve: r••ll:~da ta allneioClbn de precios relatlvos es 

necesario reali:ar un congelamiento de alguno& precio• 

para que sirvan de ancla al slstemilo, y luego ir 

•dmlnlst.rando su descongelamlento Pilota que a•\ las 

e11pectat1· .. as lnf liOClonarl¡,s y¡,yan b¡¡.Jando, 

Asl pues, el ¡¡.n0.11si• reiilli:a.do permite atlrm;i.r que 

debt.:lo ilo ¡¡¡¡. presencia de la lnf laclbn Inercial, loio 

instrument.ioclbn del .. F.,:to de .'3olldii.ridad Econbmlc¡a." 

estu ... o justificada. 
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AN&XO HAT&HATICO 

&l sistema contiene variables con el operador expec­

tativas, por lo que para poder resolverlo es necesario o~ 

tener las formas semireducidas en donde las variables en-

d6genas estén expresadas Unicamcnte en funci6n de varia-­

bles conocidas (en to en t·i), pero sin incluir dicho -­

operador. 

Para ullo se utiliza la forma general; 

+ + cxt.1 + 

La solución a la GUC se llega es de la forma: 

lll 

en donde: TT • a la matriz de coeficientes de Xt que 
incorpora a las expectativas, es decir: 

Expresi6n que se sustituye en la forma general: 

ATT':L + + + 

Y despejando Xt se obtiene: 

xt • -(AT!+Dl-1 cxt-1 - (ATT+e1·1 D&t 

TT • (ATI + Bl-I e En donde: 

Obteniéndose el valor de 'TT en forma iterativa d&nd2 

le un valor inicial arbitrario a 'IT y deteniéndose 

el proceso hasta que se dé la convergencia. 



- " -

Una vez obtenido el valor de n se saca el va1or de 

~ utilizando (1). 

Para el modelo analizado la estructura general (con 

las matrices A,D,C y D) adquiere la siguiente forma: 

o o ·C(.1 o o (t-1 p t -c1, o .,,, ., 
o -!', o [t-1 v, o o v, 

o o (t-1 " . ' o o y t 

o o o o (t-1 .. , o ., 
o o o o [t-1 't o o o o 't 
o o o o [t-1 o o o o o ,, 

o o o 't-1 '" -P, º o o o "'t-1 ~ 'zt 
o o o o o o "t-1 '" 

• g 

.f, o o o o Hl-l "' -8, o o o r t-1 2 '" ·s, º o o o 9t-l '" 
a partir de la cual se obtienen las mencionadas ecuaciones 

semi-reducidas para precios, salarios e ingreso. 
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