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INTRODUCCION .

El presente trabajo estd dirigide a mis colegas, amigos

Yy & todos aguellos gue sufren las consscuencias de la

inflacibn.

Eolivia es el dmico caso en el nundo  de L&
hiperinflacidn en tiempos de paz, gque en sWs  KCmentos

mas Algidos llegd & una tasa enualizada ce 20 mil  por

<

ciento:.  El  obhjetivo del presente trabaion es  ss=falar

analizar las causas de este fendmens ecomdmicn.

La  primera  parte de ests trabajo se aboca a  la
presentacidn y descripcidn de la diversas tecorias econdmicas
que explican la inflacidn , siendo el neomonetarisms y la

tearia de  Lerd Eeynes los extremss opuestos. tradicienales

que fundamentan esta discusidm.

Por  uwna parte, los neomonstaristas sostienen gqus 1
inflacidm es un fendmenc neramente monetarico causado par una
indisciplinada emisidtm de  dinero; mientras aque las
‘keynesianas relacionan iag causas de la elevacidn del nivel
de  precios  con factores de generacidn y  distribucidn de
riqueza y factores subjetivos (propensiones,  preferencias e

incertidumbre),



Producto del enfrentamiento tecrico entre los dos polos

s2  da  un  abanico de posiciones acerca de las  causas

“

soluciones para el problems inflacicrmaric.  Fara tener  un
marco de referencia mds amplico respecto a la hiperinflacidn,
se analizan alaunas experiencias acascidas en Europa durante

el presente siglo.

El caritulo segundo aborda la situacidn de Bolivia a

partir de la Revolucibn Nacional en I95F, acontecimients que
transforma 1a sstructura sncin—econdmica del Fals
que agul se defivne como el -inicio de la modernidad.  Se hace
hincapie en  los cambiios politicos y o econdmicas, como la
impovitancia de la sociedad civil y el Estado benefactor, gus
influyeron posteriormente en el desarrollo de la espiral

inflacionaria.

El Ultimo aparteado de gsta tesis describe el desarrcllo

de la hipsrinflacidn en Bolivia (13982-1%

5) y las  distintos

planes antinflacionarios, de los cuales 2l séptimo, vigente

desde 19385, ha tenido, hasta abora,  resultados exitosos en
la coentencicn de la elevacion de los precios. Es  necesario
tensr en cuenta gue si las causas de la inflacion de precios
son  sociales y politicas,  la receta economica es necesaria

para partir de una estabilidad hacix el crecimisnto,  unico

capaxz de mejorar la situacion de  la mayoria de  los

bolivianos.

Las conclusicnes intentan apocortar elementos de julicio &

la discusiém tedrica sobre la inflaciém y sus causas. . .




CAFITULD PRIMERD.

TEORIAS DE LA INFLACION.

I. 1. ANTECEDENTES.

La explicacién del fendmena econdmice de elevacidn
comtinua  del nivel aeneral de precios, conocids como
inflacidn, s un abanico de posiciones tedricas. Es un tema
gque revive una discusidn tradicional en la  academial la

fijacidn de los precios.

lLas causas de la  inflacidnm difieren segdn la
PFosicidn tedrica aue se abrace vy las  reconendacioves  de

politica etondmica a seauir son, ocbviamente, distintas,

Los antecedentes de una  explicacidn del fenbmena
inflacionaris  se encuentran en la teoria cuantitativa de la
cmoneda. Los defensores de esta teorla sastienen,rpartiendu
de la  identidad MVY=PT, gque el nivel de preciosk estd en
relacidn divecta con la cantidad de dinerea emitida  por 1é
avtoridad monetaria.  Los cuantitativistas argumentan , &l

analizar  la  inflacidén en terminos de las tasas de



crecimienta de las variables, que el precio se  mantendrd
estable 51 =21 volumen ds la moneda se incrementa de acuerdo

& la tasa de crecimiento de la produccidn.

[ teoria cuamtitastiva  tiene por supUestn ung
separacisn  entre  las variables reales y monetarias de  la
economla, =5 decir, que &l nivel de inaresa, la

productividad v el nivel de smplen son independientes de  la

cantidad monetaria.  Por ssta razdn &l nivel de vida de una
eciznomla no puede ser afectado, tampoco aclversa ]
favorablements, Ppor un inusitado cambic en la cantidad de
dinerc.

Bajo la  lédegica cuantitativa  cuand 1x aferta
monetaria  excede & la demanda de dinern, al estar  ambas
determinadas por conjuntos de factores independientes entre
sl, induce & los individuos, quienes se encusntran con una
pasesidtn mayor de dinero,  a demandar una cantidad maycr de
bienes. En condiciones de plena smeleo, tods incremento en
la produccidn serd a precios muy altos hasta el momento en
que los individuons 1laguen & demnandar la carte
t.

carrespondiente & sus ingrescs monetarios

L& exposicibn de  la  teoria cuantitativa tiene
diferentes versiones.  La versidn transaccionss aisla las
variables demmtands que los precios som el elements pasiva
en fﬁncién de  la cantidad de dinero mulitipliceada por su
velocidad de circulacidn, en razdém de la cantidad de

transaccimmes & realizar. (P=MV/T). La idea supone cierta



Temmstancia &n la circulacidn monetaria;  tradicidm gue tiene
sus origenes en la exposicidn gue realiza Irvipa Fischer en

su obra IThe purchasing eower of popgy, (19112,

La otra versidtm de la teoria cuantitativa =s la que se
conace como la de los saldos en efective,  cash balances, qus
s expresa en la ecuacipn de Cambridoe, (M=kFY}), donde k es
ﬂuméricamente igual &l réciproéo de ¥V oen  la ecuacidén Jde
Fisher vy segln el Frofesor Friedman, (1371): “puede ser
tomada como una ecuacidm de demanda de divero.? Esta

~versibnk Ultima introduce en la discusiém la competencia
perfecty, 2l conacimienta de los mercados vy @l equilibrio de

pleno emplec,

En la versidn de cash balance =1 énfagis gs puesto en
las  expectativas racionales de los agentes scondmicos y o en
la proporcidn del ingreso gue éstos mantienen  liguida

vdurante el tiempo comprendideo entre los actos de  compra—
cventa. Ellas conmsideran el dinero como un activae entre otros
Yy RO tantm la tasa de interés es &1 costo de atesorar

dinero,

El monetarisma cuantitativista, tan en boga en la
”dééada de  los. @nos veinte, se vid cuestionado por o el
Cdegarrallo tedrico  de Lerd  Jobm Maynard Keynes. Los

revolucionarins planteamientos del alumno dilectu del King's
College abrieron las puertas de la academia econdmica &  ung

turbulencia fusrte.

Ly




La  introduccidn de la tasa de  interés —-preciso del

,
dinero— coma variable relsvante parza 1a politica  econdmica
situaria a este cuerpa tedrico en contra de los  defensores

de la dicotomia clasica.

f.os conceptos nusgves coms demandz efectiva, desempleo
involuntaris, squilibric con desemslen vy la  preferencia por
la liguidez sentaron bhases para el aule de esta corriente

durante cuarenta afios.

El creplisculo - del keynesianismm 1lead cuando la
recesidn mundial de la década pasada pusc en jague  sU
comstrucccidn tedrica,. Desempleo, inflacidm y déficit en la
balanza de paIos sz dieron al  unisone;  este fendmeno
cocido como estanflacidn  did pie al  resurgimiento  del
monetarisms  y al enfrentamignto tedrico, que es politico,
sobre las causas y remedios para este cincer contempordnes

-

que es la inflacidm.

Dal empantanamiento de  la discusidn ha  surgids un
caudal de explicaciones tedricas que partiendo  del
razonamients  keynesiang s oponen &l neomonstarisms. Para
éstas  ecomamistas la inflacidn es el resultado de fuerzas

sacinldgicas ¥ politicas en PLEgNA que, par sus

imelicaciones, la economia es incapaz de resolver..
interéds se centra en &l estudio del  conflicto interclases o
intergruens por su participacidn en la distribucidn  del

ingresn.



1.2, LIS ADVERSARIDE TRADICIONALES.

El  emzate inflacicnaric que han sufrido nuestras
economias  en la década presente ha sentado nuevamente en la
mesa de discusiones a las posiciomes contendientes clasicas!

keynesianismo yEraus monmetarismc.

Estas teorias  tradicionales analizan - el Tendmen
inflacionarias desde  la perspectiva  del mErcado . Los
Cdefensores  del monetarisne sostienen, de acuerdo  con sus
ancestros necclidsicos, que el fendmeno  inflacionario es
productx de un exceso de dinero en circulacidn., For su
parte, la escusla  keynesiana identifica un Proces

inflaciconaric con una demanda supsrior a la produccibvn,

Las recomendacionss finales de ambas posicicnes SE.
arientan  hacia una reduccich de la  demanda, ios primeros
pomen nayor énfasis en una politica monetaria restrictiva,
en tanto los segundos, los  partidarios de 1a teorizx de Lord
| 4

keynes, se inclinan & faver de una politica fiscal mas

efectiva.

Fara  los  keynesiancs la velocidad de circulacidn  del
dinero o5, no sdlamente incomstante, sino, inestimable en un
mundo incierto como en sl gue vivimas. Al misma  tismpo,
ellos  interpretan la  tasa de interés como una variable
éléstica a los cambicos en la oferta monetaria. Por tanto
una politica restrictiva de MV ccasicna un lento crecimienta

y luegs ~muy luego- una veduccidn del nivel de precios.



I.2.1. EL MONETARISHI MABE 1.

tos  principios  tedvicos del monetarisms actual  son
herencia de la explicacidm qu; brinda la tecria cuantitativa
de la  moneda para los movimiesntos en 1los precions. Es opor
esta raz&nvque los nemmonmetaristas consideran &1 fendmenz

inflacionario como un problema meramentse monstario,

Este  monmetarisme, demaminads por J. Tobin  como
Monetérismo park I, sostiene que 1os gobernantes tienen que
dejar de jugar a diocses pretendiendo la capacidad de moldear
politicas de enmplec que se mantengan independientss de las
fuerzas latentes de oferta y  demanda en el mer cado

laboral  (Trevithick, 13730,

Lios moduladores de politicas de Fleno emnE ] e
desconocen, en opinidn del profescor Friedman, que SQS
acciones pusden ser desestabilizadoras. For otreo lado el
modelo del  cual  parten, en el cuwal la  inversisn  esta
determinada por circunstancias externas e independientemente
de  las accicnes del agokierna) el consumo coms  determinado
por la renta  covriente, vy esta dltima como la  suma  de

inversidn mds consumc y gasto péblico, no toma en cusnta el

S movimiento de  los precing; las  considera  rigidos y o

determinados fuera del sistema. (Friedman, 1953).

Fara el profescr Friedwman, quien es conccido  como 'The -



bigb eriest of wopsilarism’, la cantidad de dinevo depende
gzl voalumen  de reservas, 25 decir el dinsro primario
deterninads por la balanza de pagos)  de la tasa entre
depdisitos v préstamos de las bancos y, depende ademds, e
la tasa entre depdsitos y circulante en manos del  pdblico.

(Friedman, 1971),

Taomandn =1h] cuenta la  relativa estabdlidad del
‘multiplicador’ en la teoria de la oferta monetaria  del
Frofesor Friedman, la diveccidm aue tome el movimiento de la
cantidad de diners tendrd la misma orientacidm que el
movimients de la base monetaria. Los movimientos de la base

monetaria son una decisidn politica.

Vale 1la penagaubrayar que en la idea antevior estén
rresentes dos  caracteristicas claves de la  construccidn
tedrica de la versidén Cambrigde de 1a teoria cuwantiativa; a
séber, el multiplicador k, inverso numgricamente a la
variable V, que mantiens un comportamiento estable, vy la

consideracidn de la exogeneidad de la moneda.

La teoria de la demanda del Profesor Friedman parte de
un andlisis de los postulados de la  teoria cuantitativa
simple y ode la critica de la teoria keynesiana ortodoxs  de

ingreso—gasto.

Fara el FProfesor Friedman, el andlisis ingresco-gasto
desarvollads por Lord - Jobn Maynard Keynes  en su Teoria

General ofrecid una visidnm alternativa de interpretacidn &



los cambicos en  la oferta monetaria, enfatizandos en la

s

relacidn entre el ingreso nominal vy la inversibdn  (auiomonus
supenditurs raiber? ., e=n vez de la relacidn existentes entre

21l dinero y la cantidad de dinero.

Ern cpiniém del Profesor Friedman la controversia de la
teoria de Lord Eeyvnes con la teoria tradiciomal se  pusde

resumir en tres proposiciones)

L U Entre Keynes vy los clésicos no existe
diferencia en el largo plazo.  As s eursely theoretical
patier cuando loas precics son flexibiles una posicidn de
equilibrio es caracterizado por gl plenc emplen de
los recurscs.

2. Fara la teoriz keynesiana, s a0 euweirical wailer,
en el corto Flazo los precios pusden  ssr obhservados
como rigidos.

& Segéin el Frofesor Friedman, la teoria keynesiana
para  la funcidnm de demeanda monstaria tiene una forma
empirica particular; - correspondiente a la  absoluta
preferencia  por  la liquidez- que torna  la velocidad
altamente inestable la mayoria del tiempo, por 1o
tanto, en uwun principio, cambhins en la cantidad de
momeda pusden  producir  cambicos en su velacidad de
circulacidn en direcciones opuestas.” (Friedman,
1571 ,p3. 152,
El primer sefialamients friedmaniano ante la teoria de
la  demanda de Lord Keynss = la critica &l tratamiento. del
cmrto vy largo plazos, en los cuales se concibe de  manera

diferente la preferencia por la liguidez.

Fara el Frofesor Friedman, cuands Lord Keynes habla del
equilibrica en el large plazo, el ervor consiste en desdefiar
la existencia de la decisidén de mantener un siogk de riqueza

comz motivacidn principal al shorrero.

10



En cuanto &l gauilibric en el corto plazo, <1 Profesor
Friedmnan observa aue  Lord Keynes siaus la construccidm
tedrica Marshalliana. El Profesor Frisdmean apunta que, para
A, HMarshall la caracteristica mas importante del equilibric
en 2l corto plazs es gue los  precins sg ajustan mas

rapidamente gue las cantidades.

~5in embargo,  Lord  Keynes considera que en la demanda
agregads son las  cantidades las aue se  ajustan més
répidamente aque los precics. Esto es  considervado por Lord
{EYNes (11101 tmicamente aplicable en condiciones de
existencia de capacidad ociosa. En condiciones de gpleno
emples esta situacidn sg  desianard como  de inflacidn

verdadera (Lrue inflakion).

Es comocids que la funcidn de demanda monetaria de Lord
Feynes depende de la satisfaccidn de  los  motivos  de
transaccidm, precaucidn vy especulacidn, vy ademds, de la
variable relevante gue =22 la tasa de interés. En especial la
funcidm de demanda depende de la diferencia existente entre

la tasa de interés prevaleciente y la tasa d= interds que se

espera prevalesca en el futuro., Si bien la demanda de dinevo

para transaccicones puede considerarse estable, las curvas de
demanda o pPrecaucidén vy  especulacidm sonm sumamente

elasticas a los cambics en la tasa de interés.

El profesor  Friedman observa gue Lord Keynes y  sus

seguidores enfatizan en el corto plazo, con 1o gue acentuan

b 11




la elasticidad de la demanda monetaria con respecto & la

tasa de interés coavrrriente vy no a la esperadsa.

El profesor Friedman apuntza que @l nablay de rigideces

en los precics es estar explicitamente en la  tendencia &
omsiderar que la demanda de dinero s sumamanete elastica
cov. respecto & la tasa de interés. Es mads, "los tebdricos
que publican en Mational Bureau no estdn de  acuerdo conm
Eeynes vy no toman 21 precio comos un dato instivtucional” .

(Friedman, 1971, pg.232.0.

El profesor Friedman s=fala, en resumen, los elementos

cruciales de la teoria monetaria del ingreso nominal .

"1, la elasticidad de la demanda de  diner:  con
respecto del ingreso real es igual a 1.

2. Una tasa nominal de interéds de mercado igual a
la tasa real  prevista mas la tasa prevista @ de
variacion de los pecins, sostenida a ese nivel por
especuladores que tienen prondsticas firmes.

. Una difevencia entre la tasa re2al de  interés
rrevista Y la tasa secular e crecimiento
determinada fuera del sistens.

4. Un reajuste pleno e instantdnen de la cantidad

demnarndada de  divero vy la  cantidad afrecida.”
(Friedman, 1971, po. 830,

En opinidn del Profesor Friedman éstas argumentacioﬁes
e mads satisfactorias para analizar las  fluctuaciones &
corbn plazo gaus la teoria cuantitativa simple o aue  la
teoria keynesiana. FPor que, la primera considera el

products . veal  coms  determinado fuera del sistema vy las




fluctuaciones scondmicas come el viva retrato de la cantidad
de dingrn. En tants la teoria keynesiana simple proceds oon
los  precicos come 51 estuvieran determinados fusva  del

sistema y considera las fluctuaciones econdmicas

imagen fisl de las variaciones de los gastos avtdnomnos,

Las objeciones que plantea gl principal argquitecto de
la teoria cuwantitativa contenpordnsa al keynesianismo
ortodoxs  en materia de inflacidm se distribuyen en  tres

Cdirecccimmes!

1. los gobernantes no disfrutan de un espacio mas’
amplio que 21l gque implica , o parece implicar, la
curva de Fhillips.

2. el determinante was importante del  gasto
agre3ado es la oferta monstaria.

B, para  una  tasa constante de incremento en la

aferta monetaria, el desenpleo pusde, finalmente,
ser igual a la diferencia existente entre la tasa
de - incrementa de 1a aoferta monetaria v la tasa de

crecimients de la produccidn. (Friedman, 123760

Estns seflalamientos  indican que la dnica razdn e
mantener el desemplo por debajo de su tasa natural serd una
Fpolitica de acelevacidm constante (gver-aceleraking) en la
‘emisidn  monetaria.  La politica monetaria es la  influencia

wis poderosa sobre el gaste agregado.

"En la légica friednaniana el mercada laborzl es  come
cualgquier otro mercads. Las fusrzas del mercado , operando a
través del mecanismno de las precios,  pueden frustrar les
intentos del gobierne para activar bajas tasas de desemplen:

21 el mantener un nivel de desemplec por debajo de su . tasa

R



natural implica sucesivas inyecciomes de dinero  pusva par
parte de las autoridades monetarias, la teoria cuantitativa
predice gue &l nivel de precios pueds crecer continuvamente.
cha teovia monetaria del  ingresoc nominal  argumenta,  por
affadidura, gue en éste punto influyen las ewpectativas

individuales seobre futuros incrementos =n los precions.

Ante &l diagndstico inflacicnario de carte monetarista,
que atribu}e el ¢recimiento de 1los precios al resultado de
intentos gubermamental es, paSaInS y -pPresentes, e
smbreutilizar la capacidad productiva 48 la economia &
través de la emisidn de dinero nusvo, la inflaciédm pusde ser
raducida  sdlamente mediante cortes en la tasa de  expansidn

nonetaria,

Fara esta escuela gue toms la  inflacidn como un
sindnimz de exceso de demanda sobre oferta producible  sus
recomendacicnes sg orientan en favor del wuso de politicas |
neﬁamente monetarias para &l control  de  este  fénomeno

economico .

_ Comz sefMala Trevithick (1973), la consideracidn de la
fpolitica fiscal  en wun segundo plano, desblazada v la
cpolitica monetaria, es la piedra de toque (hall-wmark) del
- monetarism, En la ldgica friedmaniana, el objetive de una
estabilizacidn de preciocs  es realizable, anicémente;
concediends que la oferta meonetaria crezca a una tasa  igual

& la del ingreso real.

14



En  opinidn de los monetaristas park 1, si el fendmena
inflacionarin fia sido  experimentads O un tienpo
suficientemente laras puede ser anticipado en los contratos
monetarios, donds se incluyen las negociaciones salariales

entre enpleadores y trabajadores.

Los monetaristas estzn conscientes de  los  doloroscos
efectns colaterales gue inplica un considerable pericdo de
subwtilizacidn de la capacidad productiva y o ooun alto

desemrlaen.
Sin embargo, en la  ldgica del mometarismoe neoclasicn,

#An inflatisnary bipse will ipsviiably be followed by a

deflationary bapasyeck. (Trevithick, 1373

La visidn monetarista pone en relevanciz dos  aspectos)
a) aue el tamaMo del sector pdblico repercute  socbre la
asignacidm de  recurscs  (argumentando en favor de la
iniciativa privada) y’' b)) gue el tamafio  del déficit
presupusastal  tiene implicaciones divectas sobre la politica

nonetaria v la tasa de interés.

Generalments en el sentido keynesiano se entiende  por
"palitica monmetaria la técnica comocida como las @ operaciones
de mercado abierts, Uesd parkel sperations. Se entiende por
dsta  técnica  las cperacicnes de conpra-venta de boemos  del

gobiernn & cargo del banco central en el mercado abierto.

Las operacicmes de mercado abierto afectan la oferta de

diners incrementdndsla, ya gue la inclinacidm del pdblico a



vender estos  bonos  es siona de una preferencia por la
ligquidez. En tanto, con respectn & la tasa de interés, las
operaciones de mercado abiertn tisnden a2 reducir la tasa de
interés. La declinaciém en la tasa ode interés pagable  en

&
bomos del gobiernn pusde ser paralela a la caida general de

la tasa de intervés. (Trevithick, 1973

Fara el financiamiento del déficit presuruestal el
gobierna  tienen dos opciones! wha 2 procadente de los

ahrros plblicas,  la otra, es el financiamiento mediante la

emisidn monetaria. Coviamente fuera de la opcidn  del
finmanciamiento sxterno. El primer camino defendida por las

posiciones keynesianas implica de antemano un nivel de
ingresns alto hasta un limite donde el pleno emples es
conseguido , de abdl para adelante incrementos en el déficit
presupuestal  pueden sdlo  ser activados & expensas de  la

inversidn privada.

Un  increments en el déficit del sector pdblico, en
condiciones de plena emplen, tienen el efecto de desplazar,
growding-nul  la inversidm privada, por lo tanto el efecto

neto en la demanda agresada es winimo. (Trevithick, 1973)

Anntemos que 2l efecto estinulante de wun elevado  gasto
T gubernamental &5 una cooFia exacta, par las aefectos

comtrarios, de un bajo nivel de inversidm,

En cambkin, &n el razonamiento monetarista ,  un excesn
de  gasto del gobierno por encima de la recawdacidn  fiscal

necesita de un financiamisnto gue proviens de una  mayor.
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emisidn mometaria.  Una vez incrementada la oferta monetaris
pusde tener impactos sobre =1 inaress nediante el mecanismo
de transmisidn de balances liaquidos, Coasb—balancs
nechapnisw? . Em el casao de gue en la posicidn inicial  se
cuente con desemplen vy capacidad ociosa, =1 efecto principal
del  gasto puede  tomar la forma de un alto crecimiento v

elevacidn del emplec.

La escuela mometarista  argumenta en favor de  una
politica monetaria expansiva comc la mejor  manera de
incrementar el ingress nacional y por 1o tanto la demanda.
Este arguments neos lleva a recorrer el camino  inverso  en
casns  de  sobrexpansidn monstaris. Una reduccidm en el

gasto agregado lleva al descenso de la tasa inflacionaria.

El ehjetivo de lograr una veducida expansidn monetaria
tiens como metodo mis eficiente la reduccidn  del déficit

presupuestal .

Es interesante anctar gque el uso de una politica
monetaria sin politicas fiscales cxlaterales FuUede
dJesentrafar una cadena de reacciones incievta y complicada.
51 la politica ecomdmica inclina la balanza de politicas - en

2l sentido contrario, 1los efectos pueden ser minimos.  Por

tantz  la  interdependencia de roliticas es clave para el/

logre de objstivos sobre el maneio de la demanda.

En el plano  internacional, donde s relacicman

ceeonomlas  abiertas con existencia de precics inflexibles &
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la  baja, 1os limites para la  ewpansicon monetsria  son
marcados  por =l nivel de reservas internacionales  gue  Se

posesen

Fara  _Ibe bisb epiest of woonetarvisml, la cantidad de
dinera depends del volumen de ressrvas) es deciv, el dinera
primarico  determinado por la balanza de pagos; dz2 la tasa
entre depdsitos y préstamos de log bancos v, depende ademids,
dez . la tasa entre depdsitos y  civculante en manos  del

Fhblico.

La  escuels que Nos DCURa presenta el enfoque
monetavisfa de la balanza de pagos; la cual se pusde resumir
en .la  paridad del poder de compra,  lpurchasiog eowsr
‘eanibxb. El enfogue monetarista de la balanza de paacs  se
ubica temharalmente en los finales de la dedada de los ahfos
sesenta y principios de la de  1los  setenta.  Tedricamente
surages ConeD alternativa vy  evolucidn a los enfoques
keynesianos basados en las elasticidades y al  enfogue

absorcidm, awmbos considerados coma incompletos.

El enfogue keynesiano establece gus wna balanza de
Fagos estd en quilibric cuande  la suma de las elasticidades
e exportaciones g importaciones es menor  qus unod : El
enfoque  a&bsorcidm argumenta gque un déficit en la balanza de

Pagds o 25 signo de un exceso de demanda interna.

El enfoque monetarista de la balanza de pagoss es  ung

teoria de equilibric general que explica el  comportamiento

1=



de  la baxlanza de pasos en un sistema de tipos de  cambdo

fijos. {(Sudrez Davila y Cervantes,

El snfogue monetarista argumenta, cuando  trata wuna

ecomomia cerrada, que  los  desequilibrics  pusden Ser
correaides mediante los  movimientos  en 1os precios
relativas.  Cusndo trata una ecomomia abierta , los excesos

de  demanda y oferta pusden sguilibrarse a través del sector
externo y danr lugar & cambins &n las PRSEPVAS

internacionales.

El enfoque mometario de la balanza de pagos supone Jue
existe una relacidn directa entre el nivel de la balanza de
FEaINS Y 1 oferta doméstica de dinero . FPara ellos un
substitute & la contraccidm mometariz es  la  devaluacion,
cuyo efecto opera a través de incrementar la demanda nominal
de diverno, o lo gue es lo mismo, reduciends la cantidad real
de dinevo y asi, eliminands el exceso de aferta del mismo.

(Sudrez Diavila y Cervantes, 139813,

Fese & gue la escusla monetarista argumenta en favor de
los  ajustes automdticos del sistemz, la implementacidn de
una devaluacidn es en aras de acelerar &l procesco de  ajuste

natural.

Una  implicacidm importante del enfoque monetarista de
la balanza de pagos es gque, bajo condiciones de  estricta
fijacidn del tipe de cambic,  la politica mometaria naciomal

tiens un control transitorioc y a corto plazo sobre la oferta

[
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monetaria.  Su maneio tiene  mayor  repercusidn sobre  la
compiasicidn entre las reservas internacionales y el  crédito

internc.

En el entendido de que el crédito doméstico es producto
Hde  la base monstaria y  las decisionss  sobre  ésta se
encuentran  =2n manos de las autoridades monetarias, en oun
sistema  de tasas flotantes, son ellas, las autoridades,
Juienes  controlan la base monetaria y s =21 plblico quien
determinag, mediante sus expectativas racionales, el nivel

del tipo de cambio, (Sudrez Davila y Cervantes, 1

Fara el caso de una economla subdesarrollada ,

"la devaluacidm provocs efectos adversos que reducen su
efectividad como mecanismo de ajuste del desequilibric
externg, generando, en cambic, desemplec, inflacidn y-
desatencidn del mercado internc.{Ruiz Napoles, 1934,
3. ).

La devaluacidn es una depreciacidén del tipo de cambio,
Fue  por alguna razdm es mantenido fijo por las o autoridades
monetarias, cuys objetivo es correair los deseguilibrios de
la cuenta corriente de la balanza de pagos;  reduce el valor
de las exportaciones, 1o cual las hard mas competitivas en
el mercads smterior, y por otro lado, encarece  las
impavtaciones, reduciende  de esta manera su demanda en el

mercado interno.

Fara. que wuna devaluacicn funcicone , s decir corrija el
cdesequilibrio externs, necesita que la sconomia interna este’

en egquilibrin. Como esto no estd de acuerds con la realidad,
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es necesario que &l mecanismo devaluatorio s=a accmpaiiadds

por medidas que afecten =1 mercado doméstico,

Lz funciomalidad de una devaluacidn necesita  aue  la
suma  de elasticidades de exportacionss & importaciones  s2a
mayor & uno.  Esto refleja la sensibilidad de la demanda a
los  camlzines en los precios.  Sin embarao, cuands éstos
supuestos se aplican a seonomlas de pocn Feso en el mercadn
internacional, (prics-takersd. es dificil aceptar que una
devaluacidn movd i f 1 quesu posicidon =3n] la economia

internacional . (Ruiz Nipoles, 19240,

For atra ladn, el encarecimients de las importaciones
Juntamente con el imnpulso gue una devaluacidn terinda al
sector  productor  de bienes  comerciables,  tiens efectos
recesivas para la  economia. Una devaluwacidm  parece  ser
efectiva en tanto redusca &1 nivel de salarios reales. En
casos de rigideces salariales, la alternativa conplementaria

de la devaluacidn parece ser la elevacidn del desemplen.

Un efectn de la devaluacidm que a los  ojos de  este

trabajo interesax =2s la inflacién aue acasicoma. Una

depreciacidn  de la moneda significa incrementar los pasivos

en &l exterior. ) co

i
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I.2.2. TEORIA KEYNESIANA

Las argumentacicnes de Keynes sobire la  inflacidn se

encuentran en su bra ?"Teoria General de la Ocupacidém, el
Interes y el Dinero” (1336). En esta obra se pone en clarc
que el nivel de precios ne  depende  dirvectamente, ni
equiproporcionalmente, e la cantidad de dinera en

circulacidm,

El desarvollo tedrico realizado por Lord Jobn Maynard
Keynes significk el parteaguas de la teoria econdmica. En
bésé & los principios clésicos, en 1os Aue fud formado, Lord
Keynes critich el razonamiento. ecomdmico prevaleciente,

dando pié & la creacidn de la macroeconomia.

La  trastocacitn  que sufrid la teoria econdmica es
evidente en el estudio de 1la tasa de interds vy su
cmsideracibdn coma variable activa que determina‘el nivel de
precins -, &n base a la curva deyla preferencia por‘ la

Tigquidez.

El objetive de - la  ciencia ecmnbmica cambid - de la
asignacibdn de recurscs a la determinacidén de . la. demands

ST agregada.

Mientras aque para los  economistas  neoclidsicos, la

‘produccidn estaba “limitada por la escacezr de  recursas,

B
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bumanos vy materiales y gue por tanto la suprema ley de la
competencia eguilibraria los mercados,  Lord Keynes sostiens

la contraria.

La introduccidn oel concepto de la  demanda  efectiva
significa ague la produccidn podria assgurar un bienestar
social mayor mediante la intervencidn del agobierno vy la
utilizacidm de  politicas monetarias vy fiscales en 1a
diveccibdn correcta que aseguren el pleno emplen, mientras se

evita la inflacidn. (Kaldor, 139

La  teoria keynesiana aportd una redefinicidn de las
funciones del divnero, mas alld de ser un mero agilizador del
trugque. E1 dinero es, en la teoria que nos ocupa, ademds de
unidad de cuenta gue facilita los intercambins, un medio de
ateéovamienta de valor; 1o que para la econamla cldsica es
un absurda ,ya gJue para los neocldsicos el atescramienta  es

alao improductivo.

Fara los  etonomistas  clésicas fue importante la
‘cantidad de dinero gque era atesorada por sus efectos en el
nivel aeneral de precios, en el sentido de que dsta accidm
retardaba  la velocidad de circulacidm de. la moneda. Sin
embargn, Lord Keynes apunta gus la cantidad atesorada  shlno
Fuede alterarse si la cantidad total de dinero es modificada

o 51 la cantidad de inareso varia,

A diferencia de sus masstros éste ecormomista del King's

College se interessd en los problemas del mundo real. Para la
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teoria keynesiama el dinero es impoortante en tantoe "es  un
eslabdn entre el presente v el futurcs’. Como el dinero no es
un  vels, la tasa de  intevés, su precino, destruye la

dicatomia clésica. Las variables reales son fuertemente

afectadas por las variables monetarias.

Fara el keyresianismo la dicotomia real es

ok
]
a

"La divisidn de la economia en tecria del valor v 1a
distribucidn por una parte ¥ teoria del dinevo por la
otra, es, en mi opinidn,una separacicn Talsa. Sugiero
Que  la dicotomia correcta s entre la  teorid de  la
industria o firma individual y las  remunsracionss vy
distribwcidn deg una cantidad DADA de recursos entre
diversos UsSOs oy Uﬂﬂ parte y la teoria de la
produccidn vy la ncu dCl EN CONJUNTO por la otra,”
(Keynes, 1935, pas.

La intevpretacidin keynesiana de la dicotomia did como efscto

la creacidn de teorias holisticas, (holistic tbeo g); en
las cuales, como sefiala Hatm o

la agregacidn no es la simple adicién de  entidades

micyo, For 1o misno, la Teovria General musstra qus la

interaccidn de muchas necesidades individuales nECESItd
una teoriz especial .’ (Habn, 1983, pg. 42

Sin embargn, no es por esto gque Lord Eeynes musstra su
desacuerds  con la microceconomia. De  hechs Lord  Keynes
reconoce,  en la Teoria General y en otros de sus articulos,_
la  gran aportacidn de los clésicos con &l estudic de la

economia individual.

La ubicacidm temporal de la corriente de pensamiento



economich  keynesiano se sitla en el pericdo de entregusrras

en Docidente, El amplio desemplen de la década de laos  afins

treinta descarto la posicidm clasicas que las virtudes
autoecorrectivas del sistema. La teori'a neocclédsica atribuye
las causas, ante un descenso continuog en la produccidn, &

imperfecciones en &l mercado; =n particular sl desemplen es

atribuido & la actividad de los sindicatos v a su negativ

o

a reducciones salariales.

Lo Jabm Maynard Keyrnes (1

ecomomista que  teorizd coherentemente el desemplen de  la
épaca,hatribuyendn las causasba una insuficiencia de demanda
efectiva  por parte de los difersnvtes agentes econdmicos
capaz de  mantensr  un nivel de produccidn que  enplee la

fuerza de trabajzs disponible en el mercado de trabajo.

En relacidn con la ccupacidn, tomando como  base el
pleno empleo ds los recursos, para los economistas clasicos,
a menor  costo del trabajo mayor serd la cantidad empleada
del mismz. Fara ellos el desemples o5 ewplicados  como
“herencia de altas tasas salariales aque elevan el costo del
capital, sobre todo en condiciones de baja sustituibilidad
de los factores procductives detddo a las  continuidadss
téenicas. La persistencia del desemplec pusde ser atribulda
a elementos obstaculizadores en la accidn libre de  las
fusrzas d2l mercads. Estos elementos pusden ser  prasencias
mnnopélicas en el mercado laboral, tales como los sindicatos

que s oponen a reducciones salariales y por ende al  pleno
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emplen,

Segun  Lord Keynes, la esencia de la teoria cldsica se
puedse  encontrar en la obra del profesor Pigow! "Iheocy of
wnspeloyment? .

"lla teoria clésica de la ccupacidn descansa sobre
dos supuestos !

I. el salario es igual al producto marginal  del
trabajo, vy

II. la wutilidad del salaric, cwando se usa

vletarminadn volumen de trabejo, es igual a la
desutilidad marginal de ese  mismo  volumen de
acupacidn.’ (Keynes, 1926, pg. 1930,

En el desarronlle de su Teoria General, Lord Eeynes,
‘mantiene la validexr del primer supussto cldsico; el cual
entrafia que un  aumento de la occoupacidn sdlo  pusde ser
posible con una bajs de los salarios reales. Lord Keynes
apunta dos chhijeciones al seaunds supuestal &) que una baja
de  1los salarios reales debida & un &lza de precins oo
produce mayor desocupacidén y b)) gue el nivel de salaricos

reales  esté determinade por los convenicos sobre salarios.

Fara bLord Keynes el nivel general de  los sa}afimﬁ'
reales depende de otras fuerzas del  sistema econamico. .
La abjecidn que se establece en la Teoria General al
-segunds postulado clidsico es en el sentide de ques  una
rEdQccibn de salarics nominales produce una reduccidn
equiproporcicomal  en precios., Lz calda de los salarios

mometarios se d& en una situacidn de deflacidn balanceada.



Los postulados de la teoria clésica de la  ocupacidn
estédn  acorde con el desemples fricciemal y el desempleo
cvoluntario,  Lord  Keynes  aportd el concepto de desenplec

involuntariao, cuya existencia =5 negada por la  teoris

clasica.
.. las  hombres se encuentran  involuntariamente sin
emplan cuandn, en el caso de gque se produzca una

pequefa  alza en el precio de los  articulos para
asalariados, en relacidn con el salario nominal, tanto
la oferta total de mano de obra dispuesta a  trabajar
por &l salario nominal corriente como la demanda  totald
de  la misma a dicho salario son mayorss gus el volumen
de ocupacidn existente.” (Keynes, P 28D

En  la Teoria General se define ccupacidn plena  cuando
3 existe desocupaciin  involuntaria. En cuanto @l
tratamients de los salarios monestarins, Lord Keynes, los
tema come precios institucionalizades , o bien, utilizando

un termino keynesiano adpinisisred erices.

Lord Keynes no eree en el equilibrio de grlena emplan;

a demanda  efectiva que trae consigo  la rlena
QCUR&RCIMN &5 Wn casc especial que sble se realiza
cuanda  la pPropensidn a consumir  y el incentive &
invertir s encuentran enoouna relacidn mta
particular .’ (Keynes, 1936, p3.39).

Faginas  m&s adelante éste economista  sefialal

"NDado =1 nivel de la propensidn a consumir, €l nivel de
equilibrio =n la ocupacidn dependerd de la magnitud de
1a inversidn corriente. El monto de ésta cdependerd de
1o que llamaremos el incentive & invertir, gus como s
verd, depende de la eficacia marginal del capital vy =1
complejs de las  tasas de interds para  préstamos de
diverens plazos y riesgos”. (Keynes, 1935, pa, 54).




La teoriza keynesiana, tomancne e cventa suodi

la imple

desswple, recomiendz

palitica fiscal, vipulacide; del cdeficit

va  sesx incremsantands 21 gasto gubesrnamsntal,
aumentancs  la inversidm privada o bien reduclends la carga
impositiva para que repercuta en un incremento de  liquidez
disponible para el gasto en  consume  de los agentes

cecombmicos, (Trevithick, 13273),

El desarraclla tedrico keynesiano parte de la teorda
cuantitativa. Fero, =00 una parte la velocidad  de
civculacidn del diners es comsiderada como una variable no
salamente inestable sino incuantificable. For otra parte al
darse cambios en la oferta de dinera los efsectos mas rapidos
son en las cantidades en vexm de ser =n los precieos. En su
légica, una politica mometaria recesiva tendrd  efectos,
pPrimero, sobre la produccidn y o lueso en los precios.  Daco
que rara los keynesianos existen precios rigidos o de lenta
ajuste, la tasa de interds es el instrumento que el gobierna
Fuede utilizar Fava  promover el pleno emple. Los
reynesiancos  esperan  que la tasa de interds real  (tasa de
interds mencs la tasa inflacionaria) module el grado de  la

restriccidn implicita em las politicas monetarias.

Lord Keynes e&n su Teoria General redefine la  teoria
cuantitativa de la siguiente manera!l

n

Zi hay elasticidad perfecta de la oferta, en  tanto
haya desocupacidn, vy perfecta inelasticiad de la misma



Don

tan promto como se alcanza la acupacidin completa, vy si
la demanda efectiva cambia en 1z misma propovcidn aue
la cantidsd de  div & taoria CU1nt tativa del
dinern, pusde  snunc PSe comn siaue ) "mientras  hava
desacupacidin, la acupacidn cambiard sroporcionalmente a
la cantidad de  dinevo; y cuandns s2 llesuse a la
acupacidn pleng, los  precios variardn =n la misma
proporcidn que 1z cantidad de dinevo. ' (RKeynes, 19
== 3.

—

Es momento de seValar la observacidén que realiza el Sr,

Fatinkin (1971) acerca de las difsrencias gue no hacen

posibidle considerar & la teoria keynesiana como una variacidm

de la escuela de Cambridge, en particular la versidm de los

saldos en efectivo,

nivel

"La primera es la diferencia entre la relacidn  que
guamdan ambas teorias con una de las distincianes
capitales del analisis econdmica)  la que se  hace
entre existencias vy filujns. En particular la
teoria keynesiana de la preferencia Foor la
liquidexr =2 wocupa de la rvelacidn  dptima entre las
existencias monetarias y las de otros activoes, mientras
que  la  teoordla cuantitativa (incluwida la  escuela  de

Cambridge) ha atendido ante bodo a2 la relacivn
directa entre =1 medin circulante vy el flujn del
gasto en bienes vy servicios. Adenas, el andlisis
de dsta relacidn en la teoria cuantitativa, o bien
N estableclia la diferencia entre las existencias
y flujos o si 1o hizo, fue con cierta impracisiim.
Hara justificacibn aue hace inviatde la

asaveraciin de las difevencias es respecto & uno de las
problemas centrales de la teoria monetaria. Fues aunque
1os tebdricos cuantitatives hayan reconocido ese 1n1lu1u
o 1o integrarom a su pensamiento.
(Patinlkkin, 1971 ,p9.144) . :

El anidlisis hkeynesiano arraodd el resultado de que el

de precios ne depende dnica, y ni siquiers

principalmente , dg  la cantidad de dineva. En el corio

rlazo, un  incrementa de la cantidad ocfertada  de  dinera
. ,‘
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afecta, en la lbgica keynesiana, los voldmenes de inversidm,
repercutiends 2n la demanda y finalmente =n los erecios, por

que no pueds afectar la produccidm,

Respecta & los  precics, Lord  Heynes, muestra  su

acuerds con las consideraciones sobrs el nivel particular de
4
los precicos por @l lado de la oferta, pero su aportacidm

imovadora ss por el lads de  la  demanda.

(... )&l nivel de precios (comsiderando conocidas  la
técnica vy el equipod depende, en parte, de la unidad
de salarins, y en parte, del volumen de ocupacidin, De
aqui gque el efecto de cambios en la cantidad de dinero
sobre 21 nivel de precios pusda considerarse compussto
del  gue ejerce sobre la unidad de salarios y del gue
tiene saobre la occupacidsm.” (keynes, £, pg. 3.

En - la Teoria General se explica que los cambios en  la
cantidad de dinero ejercen su  influesncia, pErimeramente,
sobre  la magnitud de la demanda efectiva, antes que sobre

los precios.



SE&
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modif

En palabras de lord Keynes, la teorila de los precios, o

el anilisis de la relacidn entre los cambios en  la

i)
o

dad de dingro y los del nivel de precios, con el fin de
guar la elasticidad de éstos dltimos en respussta a las

icaciomes en la cantidad de  diners, debe  tomar  en

cuenta  gue:

entre
conex
Wicks
velne
ceonst

de o la

fectn primario de un cambic en la cantidad de
dinero sobre 21 volumen de la demanda efectiva  se
ejerce &l través de su influsncia sobre la  tasa  de
interds.

i dsta fuera la dmica reaccidm, &l efecto cuantitative
podria derivarse en tres elementos)

&) la curva de la preferencia por la  liguidez, "que
s indica en que cuantia tendra gue bajar la tasa de
interés  para que el nueve dinero pusda ser  absorvido
Fpor poseedoras inclinados a recibirlo;

“B) la curva de las eficacias marainales, “que nos dice
en cuants aumentard la inversidn & consecuencia de  una
baja dada en la tasa de interds, vy

ey el multiplicador de inversidn ,7que nos  ilustra
sobre cuanto subird la demanda efectiva , en conjuntao,
con wn o aumento dado oen la inversidn.” (Keynes,
1935, pa.

Es interesante hacer notar que existe un pusnte tebrico
la teoria cldsica vy la ruptura Keynesiana. Esta

idn es  establecida por el ecocnomista sweco  Knut

ell, guien no acepta la consideracidn clasica de  la

idad de circulacidn del dinero como wuna  variable
ante. Este sconomista profundiza, ademds, en el estudio

tasa de interés.



El  Sr. MWicksesll (1851-19

Y comsidera los pericdos de
ociosidad del dinera. Aungue sefala aues la magnitud promedic
de circulacidn monstaria es una  comstante,  aflade a  su
andlisis la existencia de un sistemnz crediticia

desarvol Lado.

Para é&ste scomomista existe una tasa de interés natural
y wotra monetaria. La tazsa de interéds monetaria puede ser

movida al alza o & la baja segdn el sistema bancario expanda
2 contraiga =1l crédito. La tasa de interdéds »natural  pusds

variar de  acuerdo & las condiciones de eficiencia de  la

a

Froduccidm,  monto de capital disponible, cantidad ofertad
de trabajo,  tierra, etce. La diferencia entre ambas tasas
sirve para la explicaciém de los movimientos en los precios.
Cuando  la tasa monetaria s inferior & la natural los

cprecicos  se moverdn al alza. En la ligice wickselliana la

“inflacidm es  producto de wun cceso  de demanda Fara

inversidn. (Quijeanco, 19810

El Sr. Wicksell sostiene la endogensidad de la oferta
monetaria y vé en é&sta la razdm que inpesibdlita que la tasa
monetaria iguale & la natural. Su razomamisnts revierte la
causalidad clisica en el estudic del movimiento de precios;
para -Wicksell, 1los precios se ajustan de acuserdo a  los

mavimientos en la tasa de interés:

La aportacidin importante de Lord Keynes es el
tratamiento  dindmico de la econcaia y &l rompiniento de o la

"dicatomia clésica mediante el estudic de la tasa de interés.

A
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En palabras de Lord Feynes los principales Yundamentos

de su desacuerds con la teoria cldsica som los siguientes:

1. "La teoria  ortodoxa supone aue poseencs un
conacimisnto del futurs bastante distinto del  gue
realmente  poseenns. Fsta idea se deriva del
calcula Benthamita., (12, E1 resulisdo na si1do una
teoria eguivocada de la tasa de 1nterds .

“Es ciertm gue la necesidad de igualar los vendimientos
de la posesidn de préstamos y activos e=ige que la tasa
e interés sea igual a la eficiencia marginal del
capital, pero esto no nos dice en qué nivel se dard la

igualdad.

“La tecoria  ortodoxa considera gque  1a eficiencia
marainal  del capital es la que vd marcands el
Pas. Sin embargo, la eficiencia marginal del
capital depende del precio de los activios del capital)
Yy  pussto que éste precio es el que determina  1a

tasa  de la nueva inversidn, e consistente, para gue
haya equilibrio, con-un sidlo nivel de  ingress nominal.
"E1  sistema ortodoxn sienpre ha asumide implicitamente

que el ingreso estd dado v, especificamente, que
se  encuentra en el nivel gue  corvesponde &l pleno
enplen de 1os recursos  digponibles.  Supone sin
explicitar Que  la politica monetaria es tal que
mantiens la  tasa de interés al nivel del pleno
emples,

"Asi en lusar de que la eficiencia marginal del capital
determing  la tasa de interés, lo cierto es que es - la
tasa de interés la que determina  la eficisncia
marginal Jdel capital.
2. "La teoria ortodoxa hubiera descubierto el  efecto
mencionads  de  no haber obviado gque 2s  necesaria una
teoria global de la oferta vy la demanda. Dudo que
muchns economistas hoy acepten la Ley de Say de que la
oferta crea su propia demanda.  Pero no han sida
conscizntes  de gue implicimente la han  asumido,
Asia ley psicoléca en que basa el multiplicador la
pasan inadvertida. No se ha reconocido que  la
cantidad de bienes de consumo aue conviens a los
emprasarine producir es una funcidde la cantidad de
bienes de invergibdgue les convenga producir.  “(Keynes,
1337, p3. 143-144).

(1) Jervemias Bentham (17458-1% Whe thauwght that the aim or end

af  life  es happiness identified by him whit pleasurs, and  the

highest morality is the pursuit of greatest happiness of the
‘greatest number. (eford English Dictionarys.

Y
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En una crisis la preferencia por la ligquidez se
eleva abrdamente lo gue representa no es un incremsnto en el
atesoramienta ., sino, un violsnto crecimisnto sn la tess de
interés.

La elevacid de la tasa de interé es la alternativa al
increments  del atesoramiento cuands se trata de satisfacer
una creciente preferencia por la ligquidesz.

51 el desemples crecidor una insuficiencia de la  demandsz
efectiva, mediante una ‘imagen - espein’ ,  la inflacisn
puade ser causada por un excesa de demanda sobre el imgvésu

real producible. (Trevithick, 1%79.)

licacidn de una inflacidnm por presidm de demanda

es perfectamente entendible para lés tigmpos de gusrra,  sin
embargn, como sefala Trevithivke (1975) , ésta tesis aporta
cierta luz para el exdmen de las economias de posguerra aue
sufrieron 1os ‘"mellizos diabdlicos’; elevadas tasas  de

inflacidnconjuntamente con a&ltos indices de desempleo.

Estudinsns del rensamiente  keynesiann sobre la
inflacidm sefalan la obra de Lord Keynes (12400 “How to eay for
the war” como el escrito basice para andlisis posteriores.

tFrisch, 1932 . Trevithick, 19752, Este trabajo corresponds

a la declaracidn de guerra de 1 en &l cual, Lord Keynes,
vuelca su  atenciin sobre el financiamiento de  la campafia
bélica gue n recavera sobre la extensidn de la inflacidn ni

en detriments del consumo privado.

L]
ia}



Lard  Eeynes en su panfleto de 1240 apunta el uwso de
1os ahorros  voluntarios, voluntary sayinas, comine el
instrumentas dtilizado para financiar  la Frimera Guerva
Mundial., E1  origen de estos altos abhorros estuva en la
“torrencial ganancia’ g la  inflacid otorad & 1ns
acaparadores, ( Qngiiiéana Yy . La distribucidn del inareso
estuvo  inclinada en favor de aguellos grupos  gue tuvieron
una  alta propensidm a abovrar , o 1o gque es 1o mismo,  una
baja propensidin a comsumir. Es en este grupo econdniicn que
L d Keynes fidh su atencidn Eara yecadwdanr

impusstos . (Travithick, 1375).

El modela que Lord Keynes desarvalla en How o pay fon
the war es identificado por la existencia de una brecha

inflacionaria inflationary =ae. (Frisch,

Un  gap
‘inflacionaria existe en condiciones en que la tasa actual de
salarios excede a la tasa de eguilibric de pleno enpleo.
(Trevithick, 1975).

' El 2ap  evoca  incrementos  de salarios nonetarios
designados poyr el crecimients de salarios rexles mas. rapido

que la productividad., (Tobin, 1972).

En el modela dindwmico desarvallado por Lovd Keyners en
How o pay for ibe war scobresalen ciertas caracteristicas
importantes gque son sefialadas por Trevithick , (19753, estas
Son aue

1. la tasa de inflacién puede ser mas o mencs coenstante
For la guerra siempre gque el tiempo de ajuste, limg-lag, de

salarins a precinos sea el mismo.

fx1
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2. el modelo desarrallado musstra wuna  interesante
respussta (... la tasa anual d= inflacidn puede resultar
de la emsrgencia de un gge inflacionario que puede depender

de a) la velocidad de reaccivde salarios a precics vy b)Y d

T

la extensidn inicial del gap inflacionario.

3. el process de desarrolln inflacionarin es el
sentidoe por el cual el gzp es cerrado
El gag inflacicnaric  pusede ser cerrado mediante una
reduccidmn en los salarios reales en una proporcidn @, en el
madelo de Lord Keynes, esta reduccidn es efectuads teniendo
el crecimientn de los precios un paso adelante del
incrementa Jde salarios. Si la inflacidn de precics 1llesara
& su fin, los salarins podrian igualarlos despuds de un afio
y el gag inflacionaric puede ser reabdierto. (Trevithick,

1375 ).

En cuanto & las recomendacicnes de politica econdmica

Lord Keynes mantiens una posicidn interesante. Fese a que no

tenia & los politicos en buenx sstima, &1 no pudo resistirse

a sucumbir ante los encantos de la politica.  Fue asesar del

gobierna briténico en diferentes ccasiones. Sin embargo sus
palabras s claras!

el objetivo de nuestro andlisis -hace referencia  al

andlisis desarrollade en la Teoria General- no  es

provesr  un mecanismo o método de manipulacidn ciaga

que es dé una respuesta infalible , sino dotarnos de

un  método  organizada vy ovdenado de  razonar  sobre

problemas concretos; v, despuds gue hayamos alcanzado
una conclusidn provisional , aislando los elementos de

=
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comlicac b wma o a ung, tendremns gque valver  saobire
nuestros  pasas y  tener  en cusnta, 1o mejor  gue
paoodEines , las probables  interacciones e i chog
elementos . Esta es naturaleza del pensamiento
ecardmices ! CReyrnes == 3.

En sus recomendaciones para =l comtrol de la inflacidm
Lord Keynes argumenta en favor de los impuestios divectos, la
fijacidn de salarics en coordinacidn cem los  sindicatas vy
por  subsidins necesarios para estabilizar sl costo de wvids.
Aungue  en sus diferentes recomendaciones al “Chancellor of
ihe Escheausr” para los presupusstos de 1340 vy 1941 los

argumentos mencionados o gozan de 1a misma relevancia.

ta légica keynesiana sostiene el uso de la politica
fiscal comx el mejor  instruments para 21 manejic de  la
demanda aaregads, ya aue actua sabove sus tres  componentes!
consums,  inversidn y  gasto gubernamental, en  tanto  la
politica 'monetavia silo tiene repercusiomes sobre el nivel
de ivnversidm.  Asi el control de la inflacidn serd  logrado
mediant& una politica restrictiva de demanda, el instrumento

iddneoc para 2llo es el wse de la politica fiscal.

(Trevithick, 1373),
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I.%. CURVA DE FHILLIPS.

Se ensefa la curva de Fhillips como la  relacidm

¢

funcional entre la tasa de inflacidn de salarios y &l nivel
da desempleo. En  términes corudos sugiere gue el plenc

emplen causa inflacidém.

La sintesis neccléasica atribuye la relacidn gque plantea
la curva de Phillips a la teoria keynesiama. Sin embargo,
no pertensce a ésta teoria como & ninauna otra. De acusrdo
con la expresidn de Tobin (1972, es un encuentro emplrico
en  busca de teoria, al igual que la obra de Firandellod

YSeis personajes en busca de autor”.

El origen de esta relacidm, vy en particular el nomnbre,
deviens de la obra del economista briténico AW, Fhillips
2Ibe relation’ betwsen wogpeloyment apd ibe cate of chbapbae of
mopEY waZEs Lates io tbe United Eipadow, 1261 - 1957.7
(1952) .

El diagrama de puntos que obtuve este autor, en su estudic
de  las  tasas de inflacidn y desemplec en el Reine Unido
durante casi cien afos, tiene un parecido bastante

apreximads con una hMipérbala de pendiente negativa.

Ante el demoniaco iradezoff gue sugiere la curva de
Fhillips las criticas han sido vertidas, en diversa
intensidad, Jdesde las diferentes corrientes tebdricas de la

economia.



Bajo la dptica keynesiana, =1 dezsemplen se atribuys a
la incapacidad gubernamental para seguiv politicas s

expansionistas,

"a doctrima de la “curva de Fhillips! es (...2, la
analosia  de  posguerra de la teoria keynesiana  sobre
salarios  y emplen, asi como la doctrina de la  “tasx

natural’ es  la versidn contempordnex de la. posicidnm
clisica & la que keynes se opusa.” (Tokin, 1972, p3.4).
La escusla monetarista niesga, par su parte, la
existencia de 'la curva de Fhillips. Defiende la hipdtesis
de la - “tasa natural’  de desempleo coms compatible com

cualauier fijacidn inflaciomaria de salarios y precios,

El profesor Friedman (1976) introduce la hipdtesis  de
la tasa natural como alternativa & la curva de Fhillips. E1
tratamients de la “tasa natural de desemplec’ del profescar
Frigdman s similar al tratamiento de la “tasa natural de
interés’ del Sr. Enut Wicksell;, no coma wna  constante
numérica, rpero dependiente de factores “reales’ opusstos a
los monetarios.

Con la introduccidn de la tasa natural de desemplen es
posible, bajo la légica friedmaniana, aceptar el irade-off

1

de  la curva de Phillips en el corto plaze. Se  acepta

w

curva de Fhillips coms temporal basta ;1 momentc en que los
agentes econdmicos  pusdan ajustar sus  percepciones a  la
realidad. Al mismo  tiempo, la existencia de uwna  tasa
natural de desemplec les permite la distincidn entre  una
inflacibn anticipada y una inflacidn ‘smrpresiVa‘

(unanticisated inflaticom).
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En palabras del  profesor Frisdman:

went will be
be  sssumed
ate nopinsl

back &t ibe level erevailed befors L
wpanticiealed acoislera
dewapd.l (Friedman, 197

“ibis siiusiinp is tenecrary (...) wosweloy
=

on Ap tbe  sgarsa
pg. 4570,

De  acuerd: com la corriente de la “tasa natural’ la
dnica relacidm posible entre inflacidn y desemplec en el
largo plazo 2s wuna linsa vertical. La persistencia de  la
"temporalidad’  puede deberse a  la  imperfeccidm en la
captacidn  de informacidn, imperfeccicnes en la megcciacidn
de los comtratos salariales, o bien, & la  “contaminacidn!
que  introduce 21 gobierno en la fijacidn de los  precios.

CFrieciman, 1976).

Es interesante sefalar que si para el monetarismo marck
I sdlo existe el tramo corto de la curva de Phillips, para
21 monetarvismo marck 11, que se diferencia del primero por
la introduccivn de la ley de Okun vy las esxpectativas
racianales, no es valida la curva de Phillips ni siquiera en
el corto plazo. (Frisch, 1333) (1),

Un tratamiento de la curva de FPhillips  que  nerece
atencidn es el gue se di desde una dptica  que  podriamos

1lamar neckeynesiana. De acuerdo con eésta, los  aumentos

(1)

La ley de kun como la relacidn entre la tasa de desemplen 'y

la tasa de crecimignto del ingreso real.

Para

una diferenciacidn entre el monmetarismo parckl v warvck II:

F.H . Habm €19230), “Fonstarisw apd socoowic ibheopy.



salariales shla pueden reflejar variacicnes en la
productividad. Bajo este supuesto, 1los  cambins en =1
mercads  de trabajo o deberian producier efectos  sobre  los

salaring en =1 largs plazo.

Bajo la ldgica neckeynesiana, la curva de FPhillips, en
el - large plazo,  serla horizontal. Sin embarga, con la
aceptacitn  de un desemples latente, la curva de Fhillips,

rara el neckeynesianisma, tendria la forma de LY. (Wheeler,

Este modelo,  denominado como Cfendmeno de pisc’ (floaopr
ehenowenop)  por €l profescr Tobin (1972, implica gue o la
curva de Phillips es, en =l largs plazo, muy plana para un
aito desenrlen v llega & ser vertical con una  tasa,

ciertamente, kaja de desemgples.

La posicidn neckeynesiana pusde ser chjetada por  la
relevancia que  presta & la existencia de la ilusién

monetaria,

En la actwalidad, existen opiniones diversas a - la
standar de la curva de Phillips; conceptos Jue 'ncf s0n
:pvetisémente monetaristas, al  contraric,  tales juicios
pueden  ser  atribuldos a la escuela del empuje de coét05j 

(gost-push school).

Las criticas de la escuela del cogl-opush se amparan  en

la evidencia empirica durante las décadas de 1os  aflos

4=




sesenta ¥ setenta gue se opome & la hipadtesis bdsica de  la

curva de Fhillips: la estanflacisng inflacidn y desemplec.

Al mismo  tiempo, en el canpa tedrico se  introducen
mxdificaciones interesantes: sl papsl de las expectativas,
adaptativas y racicnales, en la determinacidén de la  tasz

futura de inflacidm.
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I.4. LA ESCUELA DEL COST-FUSH.

La escuela del empuie de costos (cogsi-push) o es  una
corriente  de pensamiento scondmico pEp sg. SU construccidm
idenldgica se sitda en medio ce la discusidém t2drica sobre
el fendmeno inflaciomario, cuyos  polas opuestos estén
acupades, en un lado, por las teorias t;adicionales y, en el

atern, por las gxplicaciones sociopoliticas de la inflacidn,

Las argumentacicmes de la escuela del gosh-push SUrgen

ceomn explicacidn a una inflacidn que no ha side producida
por inflaciones previas come tampoca por excesiva presidbn de
la  demanda. Lz covriente del gosi-pusbh  identifica  los
incrementos en los  costos de produccidn coma la causa

principxl de la presidnm inflacionaria.

La  congtruccidn  ldéagica del gost-push rparte de la
consideracidn del salario como el costo més relevante dentro
del  proceso peoductives. Se pone gran  &nfasis en  la
concentracidn  de poder en grandes corparacionss vy o uniones
sindicales. Este poderic moncpdlice y aligopbdlica es,  se

enfatiza, inmune a la competencia en la fijacidn de precicos

y salarios.

Los economistas  partidarios del cosi-push no o acertan
Aue en el mundo actual,  la competencia pusda garantizar  la
estabilidad de precios y muchko mencs el plenc enpleon. Lo

que hoy - prevalecs, argunentan =llos, 2 wn  clrculeo
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viciocso)posiblemente los sindicatos fijan salarios mas altos
que las tasas competitivas con psausefas consecusncias sobre
el emplsn vy desemples, pera,  3in enbargn, los  patronas
trasladan sUS mayores costos  de produce idn & lasg .
consumidores finales mediante la conservacidn de SUS

margenes de ganancia (gack-yes). (Tokdn, 139720,

Entre las razones de la popularidad del diaandstico de
la inflacidn por el poder movopdlico estd la  identificacidn
de precins  administrados oon concentracicnmes  de poder

econdmica. #Walrasian auction warketsk.

* No cabe duds que ha existide un incremento sscular en

el predominio de salaricos ¥y precios  administrados

conectads con la relative declinacidn de la agricultura

y natros sectores de  auto—emplen (seli-spelaoymsni).

Este desarrcllo probablemente ha contribulds a la

brecha inflacicnaria de la economia por la ampliacifnm

del ndmerc de mercados de trabajo donde la respuesta de
salarios monetarions, a un s=xceso de oferta laboral, =s

m&s  lento que sus respuestas & los excesos de  demanda

del mismo. 7 (Tabin, 1372, pg. 14).

La escuela del gost-push =s wn ramillete de  teorlas;
&lgunos de sus partidarios  sostienen aque un anddisis
satisfactarin dg wun process inflacionario no puede  ser
realizade gin traer & colacidn &l estudic de la estructura
institucicnmal del trabajo, en vista de que es alll donde se

determinan los nivelss salariales y de precios.

De parte de los sconomistas que estdn de  acuerdo  con

1ns planteamientns del cosi-push es traida = la mesa de

ar



discusitn el problema de las diferencias entre salarios
(waaes dJdifferenitials). Ellas opivan acerca del  1lamado
"salto  de vana’ (lggp-frog);  gue cmmsiste en el salto que
realizan algunos salarins, sin incrementar su respectiva
productividad., con el abjetivo de preservar su posician
relativa al interior de la estructura salarial. (Trevithick,

15730,

Dentro del estudic de la estructura  laboral  podemos
kmehcionar la hipdtesis de la dualidad en el mercado  de
trabajo. Esta hipdtesis sefiala la existencia de un sector
Frimario y wun sector sscundario &l  interior de las
trabajadores. Los trabajadares del sector sacundario
tienden & ser serviles, mal pagados vy a tener un statusg
smeial inferinr, la relacidn con sus supervisores es directa
y sin mediaciém’de reglas . Los partidarios de la dualidad
laboral sostisnen gque la inflacidn  es criginada en el otro
szctorjen el primario, donde &1 contrato salarial es
reglamentads y existen instituciones para las negociaciones,

mismas que son oa largo plazo. (Fiore, 1979).

El razcnmamienrto de los tedricos del gost-cush Sé oo e
a  la ldgica de la escuela monetarista. Hemos ~ anotado en
Paginas antericres que la escuela necclasica encuentra en la
cveciénte oferta monstaria la causa d=l  increments  del
nivel de precios, respaldands sus ponencias con una enarne
évidencia empirica . Los economistas partidaricos de  la

gscuela  del goest-push subravan gue es necesaric lesr  las
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ectadisticas en direccidn contraria a la lecturx neoclésica.
Los tedricos del gost-opush otoraan un rol pasivoe a la oferta
monetaria. Su ldgica versa en el sentido de que primers se
dan los incrementos autédnomos en @1 nivel de precics vy desde
agqui llamarr  (gallipa=iorih) & la oferta  de e .

(Trevithick, 1373),

Las FECOmENIEC 1ones anti-inflacimmarias ={uly] tan
diversas como &1 conjunts de teorlas que componen la escuela
d2l gosti-push. Sin embargac, un ingrediente esencial para el
comtrol  del  “tigre inflacionaria’ s la implementacidin  de

una rolitica de ingresos,

En  los paguetes anti—-inflacionarios de la escusla gue nos
DCuUEa, se anotan  recomendaciones gus van Jdesds: un mayor
control - de  los  sindicatos, atomizacién de  las  agrandes
corporaciones, hbastax un desmantelamients de la emEresa

privada vy gl fin de la economia mixta.

Ante las reccmendacicnes de la escuela neoclisica  por
un estricte control de la politica monetaria, la escuela del
cost-push, &l otorgar una pasividad & la oferta monetaria,
com lineas arviba se ha mencionado, no creen gus ssa aficaz

coms tampoco necesario.

Una de las criticas mas fuertes que ha recibido la
escusla  del costi-epugh ha sido el sefalamiento de  su
incapacidad para dar una explicacidm a la inflacidm  actual

coma fendmens internaciomal .



En la actualidad es sumamente dificil distinguir si las
causas de la inflacidén se deben a un empuje de costos (gosic

pUsh) © a una presidm de demanda (deosnd-gwll).
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I1.5. EXFLICACIONES

TOFGLITICAS
INFLACIONARIO.

Ante la diversidad y complejidad del desarrollﬁ
inflacionario en las sociedades contempotaneas, y de América
Latina en particular, surgen sxplicaciones d=l fendmeno
inflacionario gue  intentan avanzar ante =1 fracasc d= las

teorias convenciomales.

Hemos aonotads acerca de la teoria cuasntitativa que  fus
de . gran utilidad para dar una explicacidn del  fendmeno
inflaciomarico en los afios veinte;,  atribuyendo la inflacidm

a una cirvculacidn mometaria cada vez mayor.

La teoria keynesiana se presentd com: critica a esta
posicidn  clésica. Fijd suw atencidn , a diferencia de la
teoria antericr, en los niveles ingresc-gasto. Encentrd las
causas de la inflacidn en una presidn excesiva de  demanda

sabre el ingress real producible.

Keynesianos de posguerra defendieron sy andlisis con la

_curva de Fhillips, haciéndose acreedores a la  critica

friedmaniana. Apcrtaron  un mend diabdlico a los hacedores.

de politica econdmica; desemplec o inflacidm.

El  monetarisms se concentra, por su parte,  en los

S0



auardianes de la maguinita de ipprimiv billetes v les pide
abstensrce . Critican la falta de eficiencia de 1os
gobigrnos para llevar adelante una economla estable, mas
favd vez explican las presiones causales de la  elevacidn
generalizada de precios.

"Egs obwvio que la raiz de la inrlacidm estd ligada a la
estructura social v politica en general, més profundamente
con el conflicto politico-social existente, en particular
con el manedo de dicho conflicto., (Hivskman, 1985).

Las fuertes presiones inflaciomarias caracterizadas en
Angrica Latina han tenido dos  interpretaciones: la bien
ceonocida tesis estructuralista, elaborada por un cohesicmado
Frupc de economistas en los afics de 1950 y 1960 y la  otra
corriente llamadz “forcegen de guerva’'  Gug-of-wsr?);  tesis
que' aundue se apoya en bases estructuralistas, tiens  un
desarralle tedrico alao diferente y difusa.  (Hirschman,

1a25) .

El Zr. Frish (i

menciona &l “models escandinave”
dentrs de su estudioc de la corriente estructuralista gue
éxplica la inflacidm . Este mnodelo desarrallado en 1962 con
aportaciones de Baumnl tieng supuestos similares al
estructuralismc latincamericans: rizideces en aferta para el
mevcado naﬁional y la exportacidn, Igualdad de e
incrementos salariales y diferencia en el  cambio de  los

indices de productividad de ambos sectores.

En adelante nos  referirvemos al estructuralism

latinoamericanc.
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I. 5. 1. TESIS ESTRUCTURALISTA.

La explicacidm estructuralistz del fendmean
inflacionaris se presenta, claramente, como antagsdnica al

pensamients monetarista.

Fara las tedricos eccnomistas partidarios del
estructuralismo la inflacidn no es un sucesos  puramente
ﬁonetario, 1o cual »o niega que dicho sevento  uwtilize  las
v‘categarias monetarias para su expresidn . El principal foco
de  atencidin de esta corriente de pensamiento  se centra en
el problema inflacionaric en palses en vias de desarrollo
En palabras del profesor Noyola , wuna de los mejores
exponéntes del pensamiento estructuralista en América Latina
1)

"La inflaciém no es un fendmenos monetarico; es el
resul tad: de  desequilibrios de cardcter real  gue  se
manifigstan en forma de aumentos del nivel general de
Frecios. Este cardcter real del procesc inflaciomario

es mucho mis perceptible en los paises subdesarval lados
gus . en los  industrializados.”  (Noyolas, 19586, 1937,

CRa.E7),
(1), Juan F. Noyola Véazguez, (1922 2)  economista
mexicano, precursor del estructuralismz  latinoamericano.
Miemboreo der la CEFAL  y FMI. Asesor el gobierns

ravalucionaria de Cuba.



lLas diversas explicacionzs estructuralistas ds la inflacidnm
parten de  la observaciom  de  Ccuelles  de batella’ =n
importantes sectores de las economias en  desarrollo, En
especial sg menciona el ssctor agropscuario vy su produccidn
Frara el mercado interno y la exportacion . Insisten en la
invocacidn de  wn retraso sectorial en la produccidn come
causa de la inflacidn . Los desbalances y desequilibrics
qde ae ocasionman, al tener insuficiente oferta y diferentes

ritmos - de  demsnda originan alteraciones en  los  precios

relativos.  (Hirvschman, 19 Faz, 1332).

Segdn la tesis estructuralista para comprender  la
“inflacidn en  las palses de América Latina, es necesario
contar con wn bagaje diferente al aportado por las  teorias

tradiciomales.

Cemtréariamente a la ortodoxia, el estructuralismo  no
asggura qQue =1 sistema de precios corrija los desequilibrins

reales en una ecomomia en crecimiento.

A  los tedrics del estructuralisme tampoco les  parecs
Cadecuada | la explicacidn keynesianz gue propone las o causas
inflacionarias com: provenientes de unx sobreinversibdn o de

un excess de demanda gx-ante de la oferta producible.




Seglnn la tesis estructuralista, para una explicacidm

coherente del f endmenc inflacionarin en gconomias
subdesarrolladas =1 necesario la  obssrvacidnm de su
estructura. Fara el andlisis estructural existen tres
factores! elementos de cavdcter institucional, de carécter
dindmice y, finalmente, factores estructurales. Vale anotar
aque. 2l térming Testructura’ es usado ambd guamente. (Faz,
1332)

En la ldaica de la escuela que nos ocups , on especial
dentro del pensamiento "noyolista’ se distingue =1 énfasis
puesto en la explicacidn de causas bdsicas y mecanismos  de

propagacidn de la inflacidnm

"Las presiones inflaciconarias bésicas se originan
combmmente BN desequilibrics de crecimiento
localizadas casi siempre en dos sectores) comercin
exterior y agricultura. Los mecanismos de propasaciim
pusden  ser muy variados, pevo normalmente se pueden
agrupar en tres categordias! (el mecanisma fiscal (en el
qug  se  incluyen el sistema de previsidn soccial y el
sistema cambiarin), el mecanismo del crdédito v, el
mecanismo de reajuste de precins g ingresos. * (Noyola,
1956, 1987, pg. 630,

La explicaidn estructuralista apuntakque zon las Cauéas
bdsicas las gus determinan, eripordizlmente, la intensidad
de . una  inflacidn, mismas que se ven respaldadas por  los
mecanismos de propagacisn, For 1o tanteo, para wna solucidn

al’ problema inflacionarin @S imEprescindible la



identificacidtn vy diferenciacidémn entre la causa basica de

la inflacidn ¥y el mecanismo por el cual se disemind.

bix)

i 1o gue  interesa es la cuantificacidn  de la

intensidad e la inflacidn isten , sealm los

estructuralistas, dos vias: uwna es3 la medicidn de la
variaciim del nivel de precios. La otra via es, -~si se
acepta Sue  la inflacidn es la pusna entre los  diferentes
arupss sociales por conservar o incrementar su participacidn
en el ingreso nacional —, precisaments,  1os cambios =n la

distribuwcidm del ingreso.  (Nayola, 1956).

Es interesante anotar tres afirmacionss gqus realiza el
profesor  Nayola (1956), miswmas que representan  la  espina

dorsal del pensamiento estructuralista:

a primera es la de gque s la alternativa a la
inflacidm =S el estancamiento econdminco =] la
dJesocupacidn es preferible optar por la  primers, =5

decir, por la inflacidn.

“La segunda es que 1o grave de la inflacidn no es el
auments de precios en si mismne, sino, sus consecusncias
en la distribucidn del ingresc y las distorcicones que
trag aparsjada entre la estructura groductiva vy la
estructura de demanda.

7Y la  tercera s que @5 posibile o contener pero si
mitigar las presiones  inflacionarias mediante L&
pollitica fiscal muy progresiva vy mediante controles de
precios y reajustes de salarios, controles de precios vy
abastecimientos, y que éstos recursos de politica
econimica son una alternativa infinitamente preferible
a la politica monetaria, que shlo enpieza & ser eficaz .
=h] el momentn  en  gue  estrangula el desarrollo
econdmica. ? (Noyola, 195&, 1927, pg. 76).

La  lédgica del estructuralismo goxd de gran auge en sus



inicions, la década de los alos sesenta. Al mismo  tiemeo
sostuvia una  Twerie polémica con economistas  de corte
nexclasicea , en especial con funcionarios de  arganismos
financieros internmacionales, com> el F.M.I., ¥ con
proafesores  de universidades norteamericanas como Harvard vy

Chicago.

Es interesante hacer notar gue la maysye  preccupacidn
del pencanients  estructuralista  sstuvo fijada en el
desarrcllo. Al ser desarrcallistas el tema de la inflacidm
pasaba & un segundn plann. Esto dltimn serla inconmcebible en

nuaestros  dias en que  la inflacidn es el tema de los

titulares de la prensa internacional.

En oposicidn al pensamient.o neoclasicea, el
estructural ismo sugisre estudins  particularizados del
fendmeni inflacicnaria, Las reccmendgacicones
antiinflacionarias, en cambin, guardan, sn esencia, la misma
receta e politica econdmica antiinflacicnaria Fara

diferentes tipos de paisss.
%
La confrontacidn de ideass estructuralistas YELRSUS
neaclasicas  comprends  desde el diaagndstico de las  causas

inflacionarions hasta la  implementacidn de roliticas

estabilirzadoras.

En el razcnamiento de  la escuela  monetarista, el
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aumento de la cantidad de dinero, producto de una politica
irraciomal de crédite y gasto pdblico,  conduce a un aumento
g2 precios inteenos gue implica,  &n o2l mediano plazo, un
desajuste del tipo de cambydic. La resistencia a devaluar
bajo pretexto  de evitar un incremento  adicional en  los
precios, conduce a auwe el Estads adopte controles directos o
indirectos para desestimular las importaciones. A la larga,
el desequilibric de la balanza Jde pagos s anplia vy su
correccidn abiliga & una devaluacidn brusca; 1o cual aceleva
las posibilidades  inflacionarias g incrementa =1 nivel de

precios que rigen al interior de las fronteras.

Por  otra la

siguignd:  la  ldgica neoclisica, si la
existencia de organizacionss sindicales presiona para un
alzx en los salarics, ésto, mas la elevacidn de costos
causada  por la devaluacidn , conduce a los  enpresarios  a

mantener sus mérgenses de ganancia (parks-ue)  intentado

prever una situacidn concreta de inflacidm.

Fara los economistas partidarions del rensamignto
estructuralista la inflacidm no es alguna accidental falta
de  atencidm o ineficiente conmcentracidn de parte de las
autoridades monstarias en variables squivocadas, tales como
la  tasa  de interés en lisazén con la cantidad de  dinevo,
Fara =llos, la inflacidn , coma se ha setalado, es pradacta
de’ algdn defecto fundamental en lo sacial vy scomdmico  aue,

presumiblemente , puede sdlo ser remediado por  accic

politicas.



Los  estructuralistas  tampoos aceptan gqus =1 déficit

fiscal sea &1 creador de presiones inflacionarias. En el
estructuralisme se toma el déficit fiscal coma un mEcamism
de prepazacidim , por 1o tanto, su accion es secundaria.  En

especial  en  ecoomias en desarﬁo]lo, donde el sistems
tributaric tiende a & ser reagrssivo y dependiente del sector
externc. En cuanmto al sistema v politica crediticios, en
economias en vias de crecimiento y sobre todo en condiciones
inflacionarias, s& musstra con una tendencia expansionista
dificil de frenar. Por obro lado, se& reconoce que en estos
tipns de economias el reajuste de precics y salarios se
musstra influenciado poy  la  presencia de estruc tura
cligopdlicas y momopdlicas, por la que, bajo ciertas
cifcunstancias, 28 necesario enfrentarse a  importantes

niveles de crganizacidn sindical .,

En referencia a las politicas de gstabilizacidn,
rroducts de su diagndsticoe cawsal, las neocldsicos  se

interesan  por actuar sobre mecanismns capaces de lograr ‘una

coentraccidn rapida ¥y brusca del gasto naciemal o de la
~demanda global. Sus eies principaless de accidm, para lograr

una - reduccidn de la demanda efectiva, versan alrededor  de
una  disminucidn del déficit fiscal, limitacidn de  la
expansiin mometaria y crediticia, devaluacidn sustancial del
tipo de cambbin  con el pretexto e estinular las

exportaciones b4 limitar las importaciones, con la



argumentacidn  de que todo ello disminuird el déficit de  1a
balanza comercial y de pagos, y por Gltimo, una postergacidnm

o eliminacidn de  los reajustes salarixles con &l fin de

2

depremir significativamente los niveles de demanda 3lobal.

Recientemsnte, dentro e las eoliticas de
estabilizacidn de corte neoclidsico se ha pussto d&nfasis  en
la liberacidn de precios y la apertura de las fronteras  al

mercado exterior.

Estas medidas antiinflacionarias y estabilizadoras se
hacen  acresdoras & varias criticas en el  tratamisnta  de
sconomias | en deéarrollm. En vista de que sus mayores
logros, & tiempo de poner un contral temporal  sobre  la
inflacidn, , han sido la ampliacidén de un marco recesive de
la economia en su conjunto y el pagoe de wun altoe costo

social.

Los  estructuralistas opinan gue las politicas de
estabilizacibn de sesgo necclisico logran una distribucidn
regresiva del  ingreso vy asudizan =1 estancamiento e

nuestras economl as.

El objetive de desarrclle es un punto en  que ‘se
contrapmen  las ldgicas estabiliradoras del estructuralismo
y monetarismo. Fara 1os neoclisicos, ne .existe Ta
posibilidad de  plantear una politica de  desarrollo o

crecimients econdsmico sin  unNa previa estabilizacidn
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ronetaria, Las estructuralistas, en tantc, sfirman qus una
palitica de estabilizacidn que no se eeoye en una  pPolitics

global  de desarrolle ss totaimente inadecuads en paises  de

ecocncpias periféricas,  (Pasx, 19

Los argumsntas  estructuralistas  ssfalan que las
politicas de estabilizacidn en boga nx son eficaces  para
contener el alza de precios y eliminar &1 féficit fiscal v
2l Jessquilibrio externe. Dbservan que la contraccidn del
salariz ¥y del crédito provocan una disminucién del poder
adquisitivo de  los trabajadores., En el casa  del  ssctov
publico, la contraccién del gaste incide, bdsicamente, sobre
las inversionss pldblicas. ~ Ya que los azastos corrientes som
rigidos a la baja.~ El dé&ficit centinda, POy gUe al
comtrasrse 21 nivel de actividad econdmica se . reduce,

tambien, la base tributaria y por consiguiente los ingresos

del sector pdblico.

En referencia al comercio extericor y su liberalizacidnm,
=1 pansamiento estructuralista acierta en que esta medida no
conduce al equilibric de la balenza de PaICs. El
dJesequilibrio permansce por la rigider de las exportacionés
qUé ademis no cuentan con un buen tratamiento en el mercado

rexterior. Faar atro lauda, nusstiras economias
latinoamericanas son altamente  dependientes  de insumos
importédos y los grupos de altas inarescs tienen una elevada

propensidn a importar | Vale mercicnar el deteriovro de los

=Q




té&rmivnos de intercambic.

En cuanto a la devaluacidn, el critario

astructuralistia, 1a toma como uns medi inflacionaria, yts)
neutral @ oy, oy erde, Coma mecanisme e distribocion

vegresiva del ingresa.

Las recomendacicnes estructuralistas antiinflacicnarias

sxstienen gus uwna politica de controles de prescics vy de

ingrescs ST EY ayudar a mitigar las Fresiones

inflacicmarias mientras camtricos  estiructurales

necesarios para saliv de la estenflacisn, En su  propussta

s sefala que es necesario una  reestructuracidn  econdmica

que haga del ingreso una distribucion mds equitativa.

La posicidn estructuralista recite, tambien, alaunas
criticas. Fese & sus diagnbdsticos sociales y politicos de
la inflacidn , en sus recomendaciones antiinflaciomarias,
aungue  se  manifiestan por un cambio Jde Yestructuras”,  no

ponen mayor énfasis en los cambios socicpaliticos.

Un sefialamiente interesante es el que realiza Hirschman

Mos estructuralistas latinoamericancos,  reacios . a
forzar su pureza doctrinal, comdenan como wna Tutilidad
nometaria la mas  elemental y abvia necesidad
antiinflacionaria: Masura en situaciones de
hiperinflaciém.” (Hivrschman , 1935, pa. 2).




La polémica entre les tedrvicos economistas partidarios
'del estructuralisme vy 21 necclasisismo s2 canceld a fTinales
de  los setenta. Desde ese entonces &1 estructuralisms  ha
sido  incapaz de dar una respuesta coberente & las  nuevas

presiones inflacionarias,

Ante  la falta de wn contendiente las posiciones
nescliasicas han  ganado terrenc en el diagndstico - de  los
fentmenos inflacicmarios vy las politicas de estabilizacidnm a
imElementarse. Los estructuralistas rondmticamente

latincamericanistas s& revuelcan en sus tumbas.

Detrds de las dictaduras militares en los paises de
America Latina , aque crearon un o mundo  de  especulacidn
econdmica Yy subordinacidn a los intereses de la Qran banca
Privada  intevnacimomal, 21 mito neocldsico vy liberal  ha
tomado posesidn en las  altas esferas de la politica

soonimicE .

pu
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I. 5. 2. EXPLICACIONES  PsICO~

JOFOLITICAS  DE - LA
INFLACTON .

En el abanico de teorias de la inflacidn se encuentran,

en un extrens, eshorns explicativos que prestan relevancia
a factores psicaldgicos, soiciales y politicas  en la
generaciin  del proceso inflacionario. La motivacidn para

el  surgimiento de esta covriente explicativa ha sido el
b indar alternativas ante el fracaso de las tecrias

econdmicas tradicicnales.

El desarral lo tedrico de  la corriente ‘psico—
sociopolitica’ es  relativamente nusvo vy atn no estd

terminado.

La mayoria de los trabajos bajo este sesac ban sido escritos
durante las dos dltimas décadas. (Laidler y Farkin, 1375).
Su andlisis de la inflacidn guarda cierta relacidn esencial
com la tesis estructuralista, anotada precedentenente, sin

embarga, su construccidns tedrica es diferente.

Es de consenso entre los  tedricos  economistas,  albn
siendn devaotns  de diversas escuslas, queg - la inflacidmn
acarvea disturbios en la distribucidn del ingreso, va ses
Exacerbands o suavizanda la pugna.  La covriente que en este

apartadn nos ocupa avanza con la proposicidn de Sue . un

b5
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andlisis causal del procesc inflaciomarin debe  orientarse
mediante un estuwdio profunde de la conducta arupal, asi como
dae  1los conmflictos sociales vy politicos gque subyacen a la

rugna distributiva.

Los  estudias de la “pugnz distributiva' se realizan
bajo diferentes bpticras, aportando elementos no ewcluventes

para la resoclucidn del problema inflacionario.

ta corriente “psico-sociopolitica’  sefiala en SUS
planteanientos tebricos la importancia del réaimen epolitico
imperante. 51 pensamos qus los  redinenes  autooritarics
tienen un control estricto saobre las oscilacionss de precinos
y salarios, el despertar de la democracia replantea el
profblema inflacionariao. En especial en Amdrica Latina,
donde &l autoritavisme precedid & las demccracias actuales.
A primeva vista , un sistens democridtico deberia ser menos
inflacionarin que los sistemas restantes. Se sUpone que en

una democracia la mayorla de la poblacidmn electoral estd de

acusrda con  la cantidad vy composicidn del  gasto. Seria
interesante prafundizar sobre 2l PEGD cualitative,

ecomdmica, de esa mayorla cuantitativa, social.

Gz CoNSBCUENC ia de  que  19s  impusstos ¥ lasv
limitacicnes a los gastos son impopulares  surge, en wuna
democracia, la tentacidn del financiamiento inflaciocnaric.
Un sistema democratica , &l tiempo gue  incrementa las

expectativas  dg ingreso de los electores |, reduce  bambidn

o
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los medics disponibles para satisfacerlas. (Brittan, 13733,

Es bien cievito gque la inflacidn, coT WU impusesta,

Fueds  ser bDase de recaudacidn de  fondos para grandes
Proyectos 1] inversibn, Sy funcidm es  similar al

financiamientz por medio de ahorros forzosos;  en el sentido

de  noeconsum, Esta explicaciin del financiamients por
medic  de  ahorros forzosos puede ser oonsiderada comn la
explicacidm picnera del impactc distributivo e 1a

inflacidm. (Hirschman, 1325),

Con  frecusncia, =l Dbﬁetivm directa de la  sxpansidn
monetaria y fiscxl es el estimuwlc, & corte plazo, a la
produccitn y el emplen. For 1o tanta, e1 aniklisis de las
politicas de plena esmplec es la neljor forma de descubrir la
raiz d= las tentaciones y limitaciomes del financiamiento

inflacionaric en las demccracias contemporineas.

La aplicmcidn politica & idecldégica de la nocidn  del
rpapsel del Estado como principal proliferador de la inflacidm
surgs en la segunda posgusrra. El Estada en  la sociedad
contenpordnes se  ha hecho més “absorbente’ ) con mayores
funciones v laraos alcances, pero su admninistracidn yiﬁ:a:

vis es menos diferente a los intereses privados.

En la modernidad en gue s ha  tocads vivie oson

crecientes las posibilidades 4que | tienan los ArURoS

n
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organizados  de  crear perturbaciones, quizds poraue la
legitimidad de un sistena pluralista pends, precisamentes, ds

atender  las  gueia

= sin Aue se llegus a la paralizacidin de
actividades. El Estadc funge como conciliador de las
peticiones grupales sabre la distribucidn del ingress . EL

Estads ya noe 2s shlamente un &rbitro ,  sino tambien uwn
Jugador gque participa 2n la negociacidm econdmica v soacial)

el as de este jugador! el comtiral de la oferisa monetarvia.

La imflacidn como via de fimanciamienta vy come
‘apaciguaddor  del conflicto social es tempovral y wun arma de

dioble file,

. Es importante no soslayar el cardcter de clase  aue
guérda el Estado. lLa tesis del fug-of-war se aplica a 1a
distribucidn de ganancias entre ‘ diferentes sectores
enpresariales. Los  diferentes grupos itinerant=ese =n el
poder  pueden hacer proliferar la inflacidm ;  inclinands la
balanza distributiva en su favar al pasar = pov ei “gitino
dovade’  del poder . Como bien sefiala Hivschman (139853  la
inflacidn comienza . o se intensifica, gue es lo mismo, cudndo
un grupn social abarvca suficiente poder o influencia para
camandar  rigueza e ingresa adicionales a su favor, -pero no.
1o suficiente come para hacerlo de manera definitiva. En
este sentide la  inflacidn  efectua Qna transferencia

temnporal.



La inflacidn en una ecomomla ahierta, o sdlo crea
desequilibyrios  profundos en la distribucidn del  ingreso-
ganancia. Ltz  inflacidrm no es neutral. En Amégrica Latina
han sidos 1oz  asalariados  guiesnes resultaron afectados

negativamente en los procesos inflaciomarics.

For  atro lado, Foliticas populistas, que otorgan
concesionss a arupos popularss sin afsctar A otros,  pueden,
relativamente, introducir a una ecomomia en situacicnes
inflacionarias del nivel general de precios, Claro ejemplo
de  los efectes distribwtives de la  inflacién son los
gobiernns populistas de Argentina bajo J.D. Perdn y Chile
durante &l gobierno de 3. Allends. en década recientes.
Los  éxitos de un gobiernos populista son suficientes  para
cegar a 1los hacedores de politica econdmica de  gue este
hecha, -las ventajas de la inflacidn —, .oes ahlo poroun

tiempo limitado (Hivschman, 13850,

El reconocimientc de que la negociacidn entre  grupos.
por montos del ingresc produces inflacidn ayvudas a  comprender
aste fendmens  como una de las - principales formas  de
eonflicta de distribucidn en la scciedad contemporanea. En
cuxlauier caso , puede considerarss que el eguilibrio de las

demandas es menos perjudicial gue el enfrentamisnto

Comz afirma Tobkin

“la  inflacidén deja que esta luchea comtinue, vy ciega,
inparcial y apoliticamente ,en sus resultados, Hay
metodos  peores de  rescolver  las rivalidades y los
conflictos sociales entre grupos.”  (Tobin, 1972, pg.
13y,
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Uns de los puntos mds interesantes en el estudic ozl

rroceso inflacionaria =25 21 tomar sn cuwenta la conductx

grupal  coms causs de la inflacidn. Es en este sentidoe en
gue s introduce =21 térming “psicologia’ (1>, tmjn este
enfoque uizds la parte wmés  importante  del andlisis

inflacionario no  sea &1 nivel gue alcancen los  pracios,
sing, la importencia politica gque tiene la aceleracidn de la

inflacidn.

En  una situacidn de alta tensidn social la  conducta
arupal de posiciones antagbnicas se  commpromete con. las
expactativas de mayores beneficios. La  inflacidm -
entoneces, una notables invencidn gque permite & la sociedad
situarse en  una posicidn media entre una armonia sccial oy
una guerva civil., La inflacidn ha servido come escuela para
2l conflicte social. FPusde actuar coms vilvula de  escape
para  tensiones acunuladas tanto politicas comx sociales
Esta explicacidn adicicnal sirve para comprender el perqué
han  sucedids  severas inflaciones sn estados reprssivos de

Amdrica Latina, donde la sccidn sindical ha sido sliminada.

iy El  término PSICﬂlﬁgia es tomado del articule de  F.
Baez (1927, Agul es utilizado en su acepcidn de estudio de
& conducta,




Una aportacidn interesants es el axioma de  Dussemberry
;7 la gente espera, siempre, volvar a obtensr los nas altos
ingresos que han alcanzado. Esta es una de las
caracteristicas de la inflacidm sin indexacidn instantins=a.
Esto explica la  inconformidad social  =xistente ante  la
pérdida de su  ingreso real; desmedra de su capacidad
adguisitiva. La gérdida del giatus provoca  desequilibrios

paliticos.

Dentro de la psicalogla de la inflacidén se pusde anotar
la aportacidn de Fanic (1973); la “brecha de aspiraciones’
Esta gxplicacibn, bastante coberente, surge ante  la
persistente  aceleracidtn de  los awmentos en precios gue
afecta a los paisss indgpendientemente de su tamato |, nivel
de  industrializacidn  dependencia  del comercio exterior,
organizacidn social o sistema pollitico. Al mismo tiempo que
el problema del aumento de los precios se ha convertids en
factar dominaite en las politicas econdmicas de las naciones
industrializadas despuds de la Segunda Guerra Mundial y  gue
conlleva gran incertidumbre sobre  los medins Fara

remediarlo.

La lédgica de la "brecha de sspiraciones’ se gitda en el
cardcter distintivo compentitive de nuestras sociedades.
Lés consecuencias  econdmicas, sociales y politicas de la
misma son las ogue tisnden &  gengrar las tendencias
inflacicnarias. Son loas sentimientos de desilusidn y

frustracidn generadas por la conpelencia los que - finalmente
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llevan a las tensiones vy comflictos sociales ,  aue  entre.

otras  cosas, se manifiestan 2n alizs tasas de  inflacidn,

g

(Panic, 1973).

La “brecha de aspiraciones' no sélo sirve para la
explicacion de procesos inflacicnsricos a nivel nacional,
sinoa  tambidén para un entendimients de  las difervencias
inflacionarias entre los palsges. A nivel internacionsl se

puIna por posicionesrelativas en 21 siatus.

CPanic C1a73) realiza un anidlisis estadistico emn
interesantes conclusionas. Existe una relacidn inversa
estadisticamente significativa entre el nivel de inaresas vy
el  consumm  alcanzados en un pals vy su tasa de inflacidm.
Mientras mas bajo sea el nivel de ingreso promedico en un
pals, mayor tenderd & ser su tasa de inflacidn, For 1o
tantn, la desigualdad internacional =n la distribucibdn  del
ingress  parece desempetar un papel importante en &l procesc

inflacionario mundial.

Las principales consecuencias de la inflacidn som, por .

un lado, la pérdida del cbjetivo comém) el virtuwal abandono
de  1los objetivios del pleno emplen vy crecimients econdmice.
Poy otra laedo, la inflacidn tiende & minar la soberania del

Estada. (Maier, 13730
La c¢orriente psico-sccicpolitica noe aporta ninguna
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receta para el alivio de la presidén inflacicnmaria. Es
evidents quie cada  caso  es particular: Quitas la
recomendacidn pertinente es, en su lagica, el lograr  una
disiribuciﬁn mas equitativa del ingreso. Asi tambiégn una

removacidn constante ce las politicas econdmicas.

Cioan expresaria Tobin vivimos  ante  uwn MACTD
Cequilibrin Cestocastics’.  (siochssiic wacro-sauilibrium).
Que significa un process continue  de  prugba-srror,* (1)
Esta es una explicacién interesante de la existerncia de
inflacidn sin presidn excesiva de demanda. La explicaeidm
cdel  uso . del veocablo estocistico en palabras  del profesofk

Tabin es;

"Estocdstico rovaue fortuitos shocks intersectoriales
llevan al mwercado individual de trabajo a  diversos
estados de desequilibric; macroequilibric,  poraque el
Ferpetun flujo de mercados  particulares  produce,
“completamente, corecimientos soregados definitivos  de
desemplen vy salarios.” (Tobin, 1972, pa. 11)

1), El término estocistico viene desarrollado por Gregory’
Batesom. . o : Eh
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T.6. INFLACION E HIFERINFLACIGHN,

For inflacidn se entiende el desequilibrio econdmicn
que se expresa en la elevacidn del nivel de precios. Las
causas difieren, como  hemos  anctado en los apartados
precedentes, segin 1a posicidm tedrica gue se  asuma.,  Por

ends, los remedios son diversos.

El térming hiperinflacidn es definido por Fhillie Cagan
(135350  comz  un proceso donds el incremento del  indice de

precinsg excede un 50 por ciento mensual.

e ha puesto en claro que la inflacidn no es, sdlo , un
proceso gcondnico, sino un fendmens politico y social; no

meEnns en sus resultados como por sUs causas.

Esta elevaciétm desmesurada de preciss afecta de
diversas mangras a la sociedad en conjunbo. En el aspecta
monetarico  se 1lama la atencidm schre la relacidn depédsitos—
crédi tos, indicador aque cobra mayor relevancia en laos

“movimientos ciclicos del nultiplicador de moneda, Las
efectns  de la inflacidn en la estructura politica empiezan
par la minacidn de la soberania estatal, pese a que os éste
quien maAs gana en un  procesa inflaciemaria; gracias  al
balance deudores—acreedoves. Fara las clases sociales  la

inflacidm se traduce en una recomposicidn de las mismas &l

~l
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tigmpo gue afecta su participacidn en la distribucidn  del

g:

ingraso.

Uno de las efectas principales de la inflaciém, vy sobre
todo de la hiperinflacitn, es gue al unisono que destruye el
valoyr real de la moneda brinda, come bien sefiala HIvschman,
(i335), la Spaot tumidad a gobernantes podernsns de
comproneterse a controlar la inflacidnm y & ser juzgados de
acusyds & su cumplimiento. Aunaue . el desemplen vy el
estancamienta tomen el centro de la escena) sean ) precio a

Paganr.

Sin negar  gue una hiFperinflacidn sea originada  paor
rerturbaciones  fiscales innensas, =s amplificada por  las
espirales salarios—-precicos, aungue  en  todo momento el
increments de la oferta monetaria representa esfusrzos vanos
pon recaudar  recursos fiscales. El Estadn, en su
incapacidad de fijar 2l precic de los bienss vy servicios
que proporciona con suficiente rapidez y cuantla para evitar
suhsidios, encuentra =n  las emisicnes  de  moneda una

- alternativa tentadora. Aunaue, claro estd que esta opcidm

lleva en si su propic fracasso.

La destruccidin de un sistema fiscal rormal es crucial
rara el desencadenamiento de wuna inflacidn  incontrolada.
Fueden existir, sin embargs, cisrtos intereses aue se

nieguen & la estabilizacidn.



Loagrar comtrolar este fendmeno desvastador reguiere de
grandes esfusrzos. Es necesaria una "concertacidm social”
entre  empresarins y trabajadorss aungue sus intereses  sean

cruestos politicamente.

Ev estas  supernovas del uwniversa monetaric tienen

incidencia tanto factores ewigernos como internos. Desde el
exterior proviensn sefiales oe  la necesidad de una
estabilizacibn. En el interior, la crisis gcondmica s
traduce en una  inmensa  inestabilidad sncial, hac iendo

peligrar una revuelta de grandes magnitudes.

En la  modernidad se  han experimentado Frocesns
inflacionarios altos gque significan estudias clasicas para
la academia. En América lLatina, en décadas mas recientes,
fuertes politicas inflacicnarias han caracterizado gobierncs
populistas y programas antinflacionarios han sido puestas en
marcha por gobiernos orientados a los rmegocics, beneficianda

& la iniciativa privada.

La hiperinflacidn es la superncove de la inflacidm,

En las experiencias de hiperinflaciénm, una ves

“Umlvidados las obhjetivos. de crecimiento gcomdmico, no se ha

terminads , en el mejor de los casos, en revoluciones, pera
51 con intervencicnes militares, represidn de la actividad

sindical & incluso vetos & los derechos civiles.
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Los ejemplos hiperinflacionarios sucedidos en  Europa,
en la primera mitad del siglo, musstran la destruccidn total
del sistema fiscal v el uso de reformas monetarias para la
estabilizacidm escomdmica. La hiperinflacidén implica  un
pérdida  tan grande del valoo real del dinero en civculacidn
que, For Lo general ,  producs una orisis o scondmica 1o
suficientemente profunda para que las fuerzas polliticas  se

reagrupen ¥y praomusvan  una reforma monetaria.

La destruccidén del sistema fiscal que provoca la
inflacidn sienta las bases para que la emisidin monstaria sea
la dnica via posible de financiamiento. Si bien es cierto
quiz una reforma fiscal no es asunto sencilla, la crisis
atrmosférica generada por la inflacidn hace posible modificar
estructuras, mismas gque en  circunstancias normales hubieran

sido de mo Tacil realizascidm.

En cuants al &xito de los programas estabilizadores se
refiere, las opiniones contempordneas siguen dos | lineas!
Fara unos, la inflacibn es dependiente de la tendencia de
crecimients de costos por unidad de fusrza de trabajo.  Este
tipo de inflacidn es conoccidao como - “inflacidn  nuclear’,

segin dencminacidn de Bomberger y Maguinen (1

), aue es la
aue  se  ha expuesto en gl presente trabaio bajo la escuela
dael gosti-push. Este tipo de inflacidn no es posible

reducirla a corto plazs.  Asl, en un largo perio

, un larga
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desempleo €5 necesaria para conseguir una reduccidm
significativa de la tasz "nuclear’. El costo de una pérdida
en =1 nivel de produccidn es juzgads, muchas veces, Uy
glevads; sobre todo cuando ss wubiliza una politica fiscal o
monetaria aisladamente. Esta visidin es descartada por  los
defensares de las expectativas racionales. Estos Ultimas
afirman que movimigntos en 2l régimen de mercado conducen a
arancles cambbions en el comportamienta de los agentes
eéonémicos; la cual estd en contra de los argumentos de  la
inflacidn inevrcial: Gltimea grita de la tesis

gstructuralista.

Desde mediados de la década de los setenta, los palses
de economias occidentales han registrado . persistentes vy
crecientes  tasas de inflacidn. Algunos estadistas estan
convencidos de que la inflacidn tiene un  impulso  rebelde,
fautosustentado”’, vy que no es posible una cura por medidas
convencionales de reestriccidn ponetaria vy fiscal, en
términes de desemrlec diseminado y continua, el costo de
ervradicar la inflacibn con medidas mometarias  y fiscales
seria promibitivo. Se afirma muchas veces qgue existe  una
tasa de inflacidn subyvacente que responde  lentamente a
medidas  fiscales y monetarias. Una  tasa de  inflacidn
subyacente es - la tasa de inflacidn 2ue  empresas y
trabajadores viensn a esperar gue prevalezca en el futuro.
La. - Yinercia” de este proceso se debe & las expectativas qué

kse forman 1os agentes econimicos en base a la extrapclacion

de las tasas de inflacidn pasadas para el futuro.
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Una visidn alternativa , de expectativas racionales, niega
qu haya una inercia inhersnte al actual Proceso
inflacicoarico mundial, ellos sustentan que  los  agentes

econdmicas  esperardn  tasas altas de inflacidn porque las

%)
m

politicas monmetarias y fiscales del achierno actual y  en

Fperspectiva convalidan esas expectativas, Sin embargR, es

necesario establecer un régimen o estrategia de politicas
gque tengan por  obhjetivoe erradicar  la  inflacidm. Las
econonistas estan en'posesibn de modelos confiables probados
por la historia que capacitan para prever con precisidn cuan
rapidamente v com qué efectos en produccidm vy desemples serd
un cambhio en el régimen. Las experiencias que se  examinan
estdn acordes con la escuela de expectativas racionales més

que con Tactores de inercia

Austria, Hungrla, Alemania y FPolonia son paises  que
gxperimentan una alta tasa de hiperinflacidn donde después
de algumnes meses  los  indices de precios asumiran
propovrciones astrondmicas. Sargent (1981) ensefia  unas
graficas donde se aprecia la detencidén  abrupta de  la
miperinflacidm. Ern  cada uno de‘los ejemplos  ocurre - una
dramdtica reforma fiscal que estd asccimda com el fin  del
alza generalizada de precios. El marco temporal corresponds
a la primera posguerra mundial, e&poca en gue prevalece el

Fatrdn oro,

En  la tipmlogia que sefala Maier ( 19782, se dencmina
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“inflacion latina’ a los procesos que se encuentran  en wn
rangds de dos digitos porcentuales hasta un 100 por ciento.
La etigqueta proviens de las  experiencias  inflacionarias
écurvidas eri Francia e Italia en las atios de la  segunda
Fosguerra  y  durante  prolongados periodos en palses de
América latina; como Brasil, Argentina vy Chile entre otros.
Pese a gue  la denominacidn “étnica’ no les corrvesponde,
merecen  ser  incluldas las expériencias del Reino Unido e
Israesl.

Estas procesos inflacionarios “latinos’ . lejos de ser
uniformes, presentan com caracteristica comdn cierta lédgica
e divisidn social. Los  casos sudamnericanos SO,
genévalmente, visualizados comno el producto de deficiencias
estructurales, sociedades que Fadecen distribucicmes
concentradas del ingreso, caracteristicas semifeudales, . asi
como  la presencia de “cuellos de botella’ que imposibilitan

una respuesta eficaz a las expectativas.

oo que caracteriza a las inflaciones de Amdrica Latina
es el surgimiento de poderoscos grupns de intersses, cuyas
prioridades politicas difieren. A diferencia de las
hiperinflaciones, en &stos casos 1lx coalicidn de facto es
mens importante. La calaboracibn potencial entre
trabajadores e industriales no llega & cristalirar. L&
divisidn socicecondnica tiende & ser harizontal entre  las

clases y no sectorial. En estas ejemplos  de  “inflacidn



lativa’, es relevante apuntar la existencia de elementos de

dependencia con el exterior.

El factocr limitante en 1os casos latines es el capital

y no la fuerza de trabajo.

Los esfuerzos de estabilizacidn, en especial en América
Latina, han sido de covrte conservador, Las devaluaciones
han sido acompaladas de limitaciones salariales vy ajustes en
la balanza de rFpagos como prevreguisito para conseguir
financiamiento externc, Ha sido clara, quie las
devaluaciones no han tenido los ofectos esperados, ya que
han  introducido & nuevaos episodics inflacionarios debido al

alza de precios de las importacionss.

Antes de la hiperinflacidm poliviana ,  las inflaciones
latinas no  habian alcanzads las astrondmicas magnitudes
registradas  durante las  hiperinflacicnes SUrDPEas, sin
emnbargn,  la duraciém fhas prolongada de las  inflacicones

latinas ha influldo en los perniciosos efectos que  provoca

este desequilibrio monetaris.

Los paises que sufren de inflacidn latina inician
kestE‘zos estabilizadores a niveles mis bajos de
depreciacitm sin embarge es memas probable  que sus
intentos perduren.  Parece existiv la tendencia, al interidr
de  las clases medias, de preferir la imposicién indirects

que  significa la  inflacidn, a 1los  aravimenes directeos
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necesarios para el sostenimiento de la nacidn.

Un  otro tips de inflacidm es el progresive. (Cpegeipa
inflaticn?. Los ejemplas que  corrasponden a esta
clasificacidn se desarrollan durante las décadas de los aflos

cincuenta vy sesenta.

El requisito previco paras la inflacidn progresiva fue el

notable  crecimiento gcondmico alcanzado, lao cuml  evitd
fuertes pugnas distributivas. El objetive central de  las
roliticas econdmicaslera el crecimiento. Bajo =sta meta s
raducen las pérdidas; incrementos a los salarics, reduccidm

de importaciones fiscales y apartura crediticia.

La denominacidn devieng por un padlatinog, no bruscs,
auments del nivel de precions, para aue esto sucediera no hay
que alvidar la importancia de la ayuda extranjerz. Tenganoes
presente aue  en  las  décades de mitad de sigla &1 Flan

Marshall paliaka la necesidad de divisas.

Este &ltims tipo de inflaciénm puede ocultar ciertas
fallas m&s profundas de la estructura econdmics, politica vy
social. Sin  embargos, mas alld de ciertos liwmites,  la
inflacidn no pueds seauir suavizando las tensiones sociales,

y, &n cambio, agrava los mismos conflictos de distribucidm



I. 6. 1. ALGUNAS HIFERINFLACIONEZ CLASICAS.

HIFERINFLACIONES MUNDIALES

PAIS ANL TASA MENSUAL MAXIMA
ANUALIZADA.

Hunaria 2.95 x 10 & 175
Grecia 7.90 x 10 a 20
Alemania 4.23 % 10 a 15
China 2 4 702
URSS £OR 925
Folonia 214 755
BOLLIVIA 2h 93
Hungria 2 o341

177177

Fuente! Sachs (1936),

Los procesas  hirpervinflacionarins clé&sicos se han
desarrollads en tiempos de entresguerras y segunda posgusrra.
l.a variacidén espectacular de precios vy tasas de cambio  que
sufren las sconomias eurcopeas es atribuida;  generalmente, a

un shock exbgenc! el paso de las reparacicnes de guerra.

En &1 cass de hiperinflacidn mis conocido, el de
Alemania, la estabilizacidm fue lograda mediante un empuje
de woferta y 1 incremento de la eficiencia marginal de  la
invefsibn. Con la sccialdemocracia en &l acbhierno el eje. de
la politica ecarndmica  estabilizadora fue la reforma

monetaria.

Es interesante anctar las caracteristicas que tenia la
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economia  alemana antes de la guerral un sector aaricola
predominantemnente comercial, un  desarvrollo industrial
medians vy una pobdacidm econdmicamente activa con altos
indices de conflictividad., En la sociedad alemana no existia
una memoria inflacionaria. Internaciomalmente Alemania eva,
cansiderada en relacion con sus  vecinos,  una potencia
emergente ;| reputacidn que se reflejaba en la estabilidad de

su. moneda .

La hiperinflacidn alemana conllevd el  detericoro  del
sistema fiscal. El pagn dg dafios de guerra significd  una
fuerte transferencia de recursos al exterior, representands
un  alta porcentaje de los ingresos piblicos. Pese a  que
Alemania no  tenia una cultura evasora,  la sociedad se
inclind hacia uwna tendencia desmonetizadora. En primerva
instancia, el pdblico instrumentd la evasidn de  impuestos
como  mecanismo  de protesta al pago de  rveparaciones.  Mas
tarde, cuando 2]l qobiernn sustituyd  los inefectivos
aravamenenss por el impuesto inflacionario, el puebloc alemdn
resnplazd el dinero gubernamental por otro diners estable.
Esta sustitucitn gsignificd un colapso definitivo del sistema

fiscal.

La desmonetizacidénm en Alemania fuz casi total) la huida o
de capitmles asecendid |, segln el Comite de Expertos, & una
proporcidn o mayor  del 10 por ciento del  FIE - anual . Cefr.

Gevchwunof f, 198650, Un rasgo interesante de esta

i
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desmonetizacidn fue la ovientacidn a una mayor demanda o
bienes y un aumento sustancial en los gastos de inversidon de

parte de los capitales privados,

En el estudica citado de Gerchunoff (1926) se sefalx

que  Alemania, en la década de los abos veinte, despuds de
haber salido de la guerra con una inportante pérdida de  su

capacidad productiva, comenzd  a  recuperarse  durante  la

propia hiperinflacidn.  Los industriales alemanes se  vieron
favorecidos con tasas de interéds sumamente bajas. Hubo una

sobrecapitalizaciin al estilo Kevnes.

Durante la hiperinflacidn surgiercon en Alemania
ENPresas e  inversiones que  respondieron & incentivos
incorrectos. Estas  “floares falsas', en fevminologia de
Shacht (19279, serian las mds perjudicadas en la

estabilizacidn. (Gerchunaff, 1

Las condiciones imperantes durante la hiperinflacidén
alemana de 1os veinte dievon pie a la posibilidad de  una
exitosa estabilizacidm. El descrden econdmice reinante pov
aquel  entonces hizo posible la construccidn de un comsensa
estabilizador. Por un  lado, existlia el coppramisc
institucional de no sufrazar sus gastos con emisidn de nueva
wmoneda., La coalicidin  gobernante  implementd, com k 1a
eocialdemascracia a la cabeza, medidag definitivas para 1la

reduccidm del  gasto publico) despido  de trabajadores

o
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excedentes an empresas  pdblicas y o la derogacidn de 1z
Jornada laboval de  ocho horas. £1  resultads fuz un
incrementoc en la productividad, Esto unidoe a la solucidn del
conflicto bélico v la consecuente devalucidn de  tervitovios
oeupados s tradujo en un overshooting  aue devalvid a la &

conomlia alemana al camine expansionista del gasta.

El mayor bisnestar econdmico se reflejdh en un mayor
apoyn politico al gobierno,. Los capitales, pese a una mayor
imposicidm vy al increnento del gasto pdblico, se martuvieron

dentro de un "capitalismo concertadn’ . (Gerchunoff,

Un  aspecto relevante de la politica estabilizadora
alemana fues el manejin de la tasa de interés. La politica
monetaria  restrictiva y un alto nivel de tasas de  intevés
reales se mantuvieron en la post-estabilizaciin . Esta
situacidn atvajo el retorno de capitales, lo que significd
un elements preponderante en el ajuste sstructural de la
economia xlemana. A pesar del alto poder crganizative de la
clase obrerva alemnana, la inflacidn, lejos de ser neutral,
mostrd  agrandes efectos sobre la produccidm real. L&
estabilizacidn se traduic en alic desemples. Soboee todo dos
afios despuds del inicio del plan de ajuste.  La evidenciz de.

una curva de Fhillips es carente de datos. (Sargent, 1920),

En el mismo pericds, la década de los veinte, Hunaria

sufrid una amelia inflacidn., Las causas estdn ligadas a las
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indemmizaciones poCco Claras de auerra Y & la Pz &

estabilidad de  la moneda blngara. Entre Everao de 19 y
Abril de , el indice de precios crecid  doscientas
treinta vy selis veces, Al igual aque en Austria, la

estabilizacidn fue lograda via rnegociaciones con la Liga de
Maciones vy la Comisidn de  Reparaciones, asl como la
Fpavrticipacidn de sendos gobievnos. El acuerdo establecia un
empréstito internacional, la reduccidn de las imposiciones
de guerva y , 21 aobierno se comprometia a establecer un
presupussta equilibrado. Los datos sobre desemples  en
Hunaria, en diche perlode, no se muestran tan grandes como
los  que sucederian dos afios despuds de la estabilizacidn de

Precins., (Sargent, 1931,

La reincidencia de  Hungria  en un PrOcesc de
hipefinflaciﬁn ,  durante el perviodn de 1945 « 19246, es Qn
casa  interesante. Despudés de que el nivel de precios
aumentd por un factor de 3 par 10 elevado a la potencia 25,
la estabilizacidn fue leorada mediante la implementacién de
medidas fiscales, vy paradbjicamente, fue acompafada de una
vépida vy prolongada extensidn monmetaria. El control de la

inflacidtn fue inmediato.

El cass de himgarcs posterior & la Segunda Guerra aporta
algunas  ensefianzas. Es una inflacién con meneda indexada.
La leccidn mayor que brinda es gue con la emisién  de  bonos

fiscales, comn mecanismo  para elevar  las  reservas 'del

o
bl



gobisrinn a través de impussticos inflaciconarios, la adicidénm de

jo s

moneda ivd

ada pueds ser contraprosducente . Herece
sefalarse aue  uno de los grandes faltantes en Hunarla era

el capitxl humans; 21 cual fue diezmado durante la campafiana
b&lica. Asl tambien, gue la cozlicidn gohernante inclulszs al
FPartido Comunista; el cual parscia disfrutar, en un inicio,

de un gran consenss. (Bomberger y Makinen, 19303, (1),

fa estabilizacidn de la inflacidn de los cuarenta en
Hungrisa se logrd mediante un elemento ofertista, <que fue el
de mayor relevancia, vy otro elemento keynesiano; pero &n un

sentida menos consensual y més autoritario.

A diferencia del caso Aleman, antes citado, Hungria era
una sconomia pegquela, marainzxl en el comercio internacional
con una moneda poco relevante. Tanto en Humaria IT. y  II.

el poderic del Imperico Austro-Hingaro ya habla deszparecide.

Es relevante anotar gue la ocupacidn savidtica jusd un
rapel rreponderants: en la estabilizacidn. La ayuda
sovidtica a su econamla satélite fue similar &l apoyo de la
Liga de Naciones & la estabilizacidn en Austria y Hunarila

despuds de la Primera Guerra Mundial.

(1), La escusla de Ric de Janeiro, en particular la
Universidad Catdlica, aporta literatura acerca de inflaciem
con moneda indexada y 1los efectos de la memaria
inflacicmaria




Hungria habia sufrido un fusrte sbock de oferta causado
poT =1 conflicto bélice, con 1o que una simple
reorganizacidn administrativa did Fie para una
estabilizacidn. L& recuperacidn del territorico ccupads vy la
apertura  comercial de Hungria al comercico internacional  le

digron una mejor situaciin en el escalafdén internacionmal.

Austria, en la década de los abos veinte, también
sufrid una alta y rédpida elevacidn del nivel de precios.
Austria tenia grandes problemas de desemeles, una deuda
externg  enorme a causa Je los pagos de guerra,  wn d&ficit
pUblico amplic e incapacidad fiscal para recaudar impuestcos.
l.a ampliaciin de la base monetaria, durante los affos 13921 &
1922, fus controlada por el gobierno austridco  adoptanca
medidas concretas &n varias dirvecciones. Se  despidid &
miles de funcionarinsg piblicos para reducir los gastos,  los
déficit del Estada fueron balancgados mediante la elevacidn
de precios y servicios que éste ofrecia. Se  instituyeron
nuevos impuestos vy tasas arancelarias, Jjunto con formas mas
eficaces  de  recoleccidnm. La estabilizacidn de la  corona
austrizsca, lograda dos afics més tarde, no fue conseguida
mediante una reforma monetaria. La utilizacidn de una nueva
moneda sucedid cuando la tasa de cambic fue estabilizada y,

ciertamente, fus una medida temporal’ (Sargent, 1931).

La estabilidad lograda en Austria fue acompaflada de un

elevado dessmplen. Cabg mencionar Jue la inflacidn implicd



un casa de  colaboracidn entre los sindicatos vy los
enpraesaring  a  través de un proyecto formal de salaoric
reajustable de acuerdo a un indice. Al digual que en otros
lugares dondse ban sucedido inflaciones de esta escala, los
ingresos  de las trabejadores no calificados se mantuvieron
en  un nivel csrcancg al que tenlan antes de la guerra. Los
trabajadores calificados  lograrom abtenser una  proteccidn
relativa, en tants las clases medias vienssas fueron las nas

afectadas. (Maier, 1373).

Folenia s un caso especial. Repdblica formada despuéds
de la  Primera Guerra wmundial con territorios antes

rertenecientes a Poleonia, Checoslovaguia vy la W.R.E

paseia varias monedas. De Enero de 1922 a Diciembre de

el indice de precios aumentd dos mil cuatrocientas dos

, en  tantn, la tasa de cambia/dbdlar cayd un mil
novecientas treinta y siete veces. La depreciacidm de la
tasa de cambio y la inflacidn de precicos acelerada pararon
subi tanente en Enero de 1924, A diferencia de Austria vy
Hunaria , durante la misma &poca, la estabilizacidn  en
Polonia comenzd con la intervencidm extranjera y los empré
stitns internacionales. Zin embargn, en cuanto & medidas
fiscales y mwonetarias el casc polaco muestira arandes
similitudes con los dos ejemplos inmediatos precedentes. En
Enerc de 1924 se adoptd en Faelomia la nusva moneda, los
Zloiys. La estabilizacién de precics, tambien en Polonia,
fue acompatada por un salto en el ndmera de  desempleados.

(Sargent, 1931).
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Las medidas esenciales que terminaron con la  inflacidn
en los casos citados fusron la creacidn de una Banco Central
independiente, el cual estaba letalmente comprometido &
rechazar la demanda de crédito adicicnal del gobierno sin
una  comiraparte garantizada., Y como segundo elements de
estabilizacién se aprecia una alteraciém simultinea en el
régimen de politica fiscal cuando el gobierno no se vale del
gDEievno central para sus fianzas. Lz inflacidn se termino

y &l cambiao se estabilizd.

Cudl - es  la diferencia entre aceptar un indice del 1.5 %4 «
del 3%?  S5i anteriormente no se tiens memoria  inflacionaria
esto es  un nUnera grande. Sin ewmbaran, su  impartancia
radica, sobre taodo, por afectar la productividad a los
vniveles normales de las tasas de interés nominales/ Ademds
es éuficiente para limpiar cualgquier ganancia en =1  ingreso

rexl.
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CARPITULD SEGUNDD.

EOLIVIA EN LA MODERNIDAD.

IT.1. ANTECEDENTES .

Fara entender el proceso de hiperinflacicon en Bolivia

25 necesaric hablar de dos momentos decisiveas en su

historia! la Revolucidm Nacional de 1952 aue marca la
transicidm a la modernidad y las décadas de los sesenta y

setenta mavcadas por 2l militarismo.

Conm la  Revolucidmn Nacional las clases sociales
adoptaron un estrato en la Nacidn y perfilaron su accidm
histdrica. Con el militarisms la Repdbilica entrd &0 un

absolutismo castrenss,

La década previa a la hiperinflacidm en Bolivia, la de
los afos setenta, estd marcada por la dictadura del
“banzerato’ . Periodo durante el cual se embarga al pals con

la contratacidm de onerosaos enpréstitos



La comparsa de militares que suceden en el bierna al

Gral Banzer, o tienen un objetivo maciomal.  For encima de
ellos estd el interds de mantener sus prebendss pereomales vy
la de comaraciarse oo intereses ilicitos internacionales.
Este czos politico es producto de un caos mayor, aWwngus
subrterrdnes, @n la esfera econdmica. La demccracia es la
primavera donds flovecen las demandas  socizxles  reprimidas

durante dier y acho ancs de militarisme.

La democracia e Bolivia fue mal entendida. Un juego de

protestas v contraprotestas gue terming por  desaastar al

gobierna Yy & sug criticos, mientras la Nacidn se cal

[

m

£

pedazos.,

La Riperinflacidn es la posmodernidad en Bolivia.

N esta demas saber que Bolivia es un pads mediterrines
de - América  del Sur gue tiene una densidad demcaordfica de
seis  habitanites por kildmetro cuadrado en una superficie de

un milldm de kildmetros cuadrados.

Que es un pals dividide en  tres  regiones ¥y tres
idiomas vy que su estructura social es tan difervenciada gus

tay  Auienss se refieren a la sociedad boliviana como una

socledad de castas, onde 2wl 852 por ciento de la soblacidén



La divisidn politica de Bolivia ha dado coma producio
onogobierna central bestante débil @ inestable . Desde )

declaracidn de su vida intemendisntes, o] & de Asogio de

5, ha tenido wmde de cien caberas de Estado.

La ovoarafiz  del pals, gue encarece  los gostos  de
transports de las mercancias, ha hecho de Bolivia  una

Reptiblica especializada en 1z monnesportacidn de insumos oom

alto componente de valor aqgrveaads, principalments ninerales.

Las neresidades de alto valor agresgade por unidad  de

peso e las ¢

rrtacionzs bolivianas explica la dnica

diversificacidn real en las exporiaciones de afios recientes:
productos petrolercs ¥y devivados de la heja de coca.  Los

primeras  se  brar

portan a través de ductos y los  segunclos

son acarreados, entre sus mdlitiples formas, & lome Pumano.

V1)
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. = REVOLLICTON MACTONAL Y MILITARI

La Repdbdica de Bolivia entra a la modernidad en la

década de los afios cincusenta. El suteso aue marca  esia

transicidm es la Revolucidn Nacional de Abril de

La Revolucidm Nacional es la sublevacidn  armacda  de
chslizs vy mestizos gue  devrota gl poderds de la Rosca

Oligarca.

Al momente de la Revalucidm, Bolivia =rE, o
propiaments una nacidn,  sino, una repdblica  =enifeuwdal.
(Fellmar, 193733, La riqueza se hallaba concentrads en manos

de los  Charones del estafio’ v los  sefiores  latitundistas.
Estas é&lites demcastraron poco interéds nacional al  sagueear
los recursos naturales sin un programa de reinversidn real .
Estos caballeros detentaban el poder econdmico vy @ politics,

a2l mismo tiempao.

Los  datos aportados por &l Censo Nacional de 1950 dan

idea clara de la situacidn de Bolivia.

:lacidn

Fara ese afo, el pais contaba con una

de 30 019 031 habitantss, de los cuales =1 9 por
cientos wvivia en el pals rural ¥y el 371 por ciento del
Fals era urbana. Del 2.9 por ciento rural, un Feey
ciento poseia el &4 por ciento de la tierra  laborable,
en  predios mayores a @0 hectdreas;, el 2.7 por  ciento
s & el 2 por ciento de lx tierra  labeoeable en

=4



oy i

sa2ia el 1.3 por ciento de la tierra en
e o E e tdreas, ¥y el ix 7 oy
cignto =1 Los  sisryos 2in Ligrra

conetdtuian
& inmensa

ciento de
d= 1400

pobilacibn rural )
000 parsonas.

Dl 37,

i cienta covrespondiente @l pals wrbano,
meEinns del LI = cientia YiaDa parie o la
buraguesia  internacional y comtrolaba @) A8 por

de la produccidn mivera, el 100 povr cliento

trangporte fervoviario, =1 100 por cisnbo los
servicias, el 46 por ciento del comevoia y ) =Dy

ciento  del capital  financiero. it 7 o=
comstitula Ja burguesia naciomal vy contralat
For ciento da la

o ciento
el

ot
miveria, el 565 por cilento 1a
imdustria, =1 por cienta del comercio, 21 [=t3d
cienta del traveporte sutomoioy vy el 15 par ciento  del
capital financisve.

lL.as  clasgs
urbana, pose
oy clento

as,  un &4 por cliento de la  poblaci
el 10 por cients de la mineria, el
=1 comercio y =2l 40 por ciento

tramsporte  automotor ., El proletariacds 1legasbs &l
por clento de la poblacidn urhana; alvededor de E
pergonas.  (Fellman, 1973

El partido auia de 1a Revolucidyr Naciowmal es el
Movimiento Macionalista Revelucionario (MOM.R.DY , cuyo lider

mdximn ez el Dr. WVictor Fax Esten

o, guien en el afio de
la Revolucidn conmtaba corn 45 afios de edad vy wuna  amplia

trayectoria polltica. Hasta A fue FPresidente de

la Republica por cuarta ver en suw vida,

El partido vevolucicrnario se legitinizd en ¢l poder con
2l decreto del Sufragio Universal, &1 21 de Julio de 1352,
la Nacicnalizacidm de las minas, €1 31 de Octubes de 1982y

la Reforma Agraria, &l 2 de Agosto de 1953

5]
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El surgimiento del

Con

la campafa bhéica ce la Guerra

Farazuay

a madiados de la década de los treiviz.

F1 obhijetivo final fue la internalizacidm del soderte

miners vy la ampliscidm del mercads de cometmo interno. Asi
la suma polltica ,  ecovidmica y Jurddica de las clases

marginadas sra 2l logro ds una mejorda sacial  Sus sentara

o

las bhases para ¢l desarrollo naciomal;  entendicdy comos un
incrementa de la riquera repartitde v la diversificacidn  de

las swportaciones.

Comn escribe un militante del partddo revoalucionario vy

ex—~canciller de la Repdblica

" La revolucidn  de Abril es un Eroceso politico vy
gacial, oy medio del cual 2l pueblo intenta la prosza
de  darse a sl mismo una patria vy de moldear un Estado
Fopular vy serenamsnie representative. La reformna
agvraria, laa nacionalizacidn de las ninas, ] voto
universal vy sin fromteras de clase no son fines en si
mismos sing simples medios para conaquistar =1 |bjetivo
).

de la liberacidnm popular.” wchvrensl, 1962, pa.

El princiral efecto de este movimiento  revolucionario
fue la alteraciin de la estructura sociad de la Repdblica de
Enolivia. Es un hecho de suma relevancia en la historia s de
aquerl  pads;  va  gque la actumcidn clasista posterior no es

sina 21 desenvolvimiento de las caracteristicas perfiladas

en  la crisis de 19 (Zavaleta, 1236,

10
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e ha meEncicongdde la alts depsiddenciza scondmica de

v

Al inicio ode

Bxlivia respscto

la  década e §° el la Guerra da Corea,
el precio del sstafio ze  cotizd en los mer Ccados
internacionales & 1, didares por librea fina. El aobierno

fivmd un comtrate con Estados Unidos  de

de  squel entonc

Norteamérica compronetiencds la produccidmn a 1.34 cdlares la

libra, wolvidandos la  exsperiencia dolorosa de lae primers
guerra  mundizxl  con caracterdsticas similares. Aurngue el
Frecio estaba por encima de 1os prscios de produ&ci&n, esta
rebaja afectaba profdndanente al Evario nacional .

La Revolucidn del & & tiempo de recomponer 1as clases

ohrera y campesina, destruye las fusrzas productivas caducas
precapitalistas, y sienta las bases para la instauracido de

un sistema capitalista de Estado. & convierts

(=21 rector e laa ecomomia  con igtencia e

financiamients externc.

La intesracidm estructural del Estads de 13582 se  hasa

en la ampliacidn de la hbase gogr&fica  del  corsenso
palilico, mediante la invitacidm a la participacidn politica”
de las claswes orilladas: campesinos vy obreres.

Una de las grandes fusrzas de la revolucdn nacicnal fue
el campesinado.  Todo indica gqus el campesinado teniz, y aln

guarda una acum,ulacidn histédrica propia como clase. Fue sin

duda el ite de la movilizacidn campesina 1o gue deidid  la

[¥u}
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supervivencia del HM N.R. en el poder duranie los  afios

criticos  de 1952 a 1066

El HESIY D de gala clase numeroca al Fartido
revelucionarin deviens de la realizacidn del Primer Conaresa
Indlgena, ochw cias despluds de la caida de Berlln ante las

tropas Aliadas durante la segunda guerra mundial.  En diches

Conmgresn,  bhajo dirigencia de arientacidn movimientista, se

Labolid el trabajo gratuito. se dieron facilidades educativas

Yy s& reglametd el trabajo campesing., Era la supreSibn del
pongeaje’ | Muestra clara de la fuerza decisiva del

campesinads &g su actuacidn como Tuerza hegendnica  en el

mements  de decisidén del  poder. [Fellman, 19

La reforma agraria de 19532 significd el fin del
latifundio y &l comienzo del minifundio. El objetive de la
refarna eva derribar el muro centenario que serpavaba el pals

rural del urbanao,

De excelentes hases tedvicas, ests reforma aararia oy

tuvo los éxitos czperados. Su lemz era sencillaol

n

La tierra
25 de quien la trabadz”. El reparto de tievvas s= hize en
funcidm, primeramente, de las tisrvas aptas para el cultiva,
y . lusgo, con las restantes; 1o gus profundizd la  peqgueliz
eropiedad privada como 2je del sistems de tenenciz de  la

tierra.

L
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La comnshantes pavcelarizacidn tuva desastirosas
comsecuwsncias eobra la organizacidn prociuctiva caomunal . en
particular sobre el sistema de comsvoializacide tradicicnal
gue tendla una historia de cuwateo sialos y medio,

For ateo lado, la eroductividad cayd debide & laz

dificultades de provisidn de capital vy nueva teconoloaia.

En cuanto & la clase obhrerva boliviana se  refisvs, es
interesante su composicidn coma tal; pov un lado, de escaso

desarvello cultural v econdmica, sin embaron, por aotra, con

una extraordinaria riqueza organizativa vy claridad politica.

Ya desde ¢l gobisvno de Villavvoel, sn la décads de los
cuarenta, sg. hablua c¢readoe la  Fedevacidnm Sindical de
Trabajadoress Mineros de Bolivia (FSTHMEY; corganizacidn

matriz del nicleo mks ex

lotada, vy por lo tanto, mas

combative,  Entre sus  directives figuraban el seflor Juan
Lechin  Oguendo, un  idalo del depcvie pacefio antes de  la
guarra del Chaco, wds tavde obvero pevforista y subpr?feéto
=153 Uneda. Su deseamngein olidtica 1o 1levd a la
vicepresidencia de la Repibdica durante el primer  gobiervna
del Or.  Hermdn Siles Suaxo;  confirmands &l primero ser o un

caudillao Rakil para el manejo de los hombres.

A principios de la décadada de 1380, en la vealizacism
del Congvreso de la FETME, bajo la presidencia de J. Lechin,

sz realizd la caracterizacidn de la  reslidad nacionzl

")
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resumida en 1a “"Tesis de Fulacave; obva de Guillermo Lorva,

g tendsncia

jeie  del Fartido Obhvsro Revolucionarvio

trotekista.,  BEstz Tesie  aptéd po mraletaria

cois solucider &l problems de Bolivia, Se depositata en la

clase obraeva la misidy de ser vanouardia eara el cambic.

Dlas despuds del triunfo de la Revalucidm se  fundaria
la Central Ohrvervs Boliviana, (QO0E), que por sus dirigentes y

militarles vendria a ser el =e

i

tor clbvero del FNR. Aunaue es
rezleveants mencionar que siempre a tratade de  mantenar  su
independencia partidista. La COB ha jugado a lo largo de su
historia el papel de divigencia popular, adn en las  &pocas

de clandestinidad bajo gobievrnos militares.

L& naciomalizacidm de  las minas significd la
capitulacidn de Jos "barcnes del estafio’: Patifio, Hoschild y
Aramayo;' el Jagque-mate a la aligarquia. La nacionmalizacisn
sdla afectd alas grandes minas) las wmedianas y pequefias se
mantuvieron, y mantisnen, en manos privadas. E1 decreto de

nacionalizacidn significd un incremento de la participacibdn

estatal en la economla de un orden del por clento.

S creaba la Corpovacidn Minera ode Bolivia, COOMIBDL),

‘el 31 de  Octubrs  de

£l cambis de propietario

significd la internalizacidn de  la apropiacibin del

exgpdants,  sin enbargo, no ss ard modernizar sy aparato

productiva v, muchs mevos, intearar esta actividad & la

100



industria inciriente de agusl tienpo.

Ez  interessoibe  sefalay gus la temporads a la gus en

este  momey nos referimrs sstuvo narcada por

a la baja de los precics del  estafo. L&
conflicta bB&lico de Corea vebajd los precios del mineval a
0. 75 dédlarves la libvra fina, cusrcda el costo de produccism

para la smpresa estztal era de 1,40 ddlares por libes fina.

At con la situacidm Timanciers dificil, la empresa

minera 4=l Estado tenda la obligacidn de vender las  divisas

Frrovenientes de sus portaciones & wn Frecio menor al

SANCT
Central, Este comportanienta chedecia al abjetivo
gubernamental  de no incremsntar los precios internos y los

de las exportaciones v & capitalizar otras actividades, en

especial, al sector privado emeresarial.

El  desarrallo econdmico incipiente que afectaba a  la

class obrera tuve efectos mayores sobre  la burguesssiz

nacional nacientes. La vevolucidn de 1952 pone en evidencia
1a contradiccidnm Siac 1edad — ecoraml & la "paradoja

sefiarial’ .

Zavalets defing esto como

“la incapacidad de la clase o casta secular boliviana
Ppara - reunir en su sens algunas  de  las  condiciones -
subjetivas o materiales para avtatransformarse en  una
burgussia moderna, quizds por aue es una burguesla gus
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5 los
zon de origen - precaplitalista .

carece e intereses burgueses o poraue b
ratrones  de cult
(Zavaleta

[y '[.

Duramte los cuatra afos del erimer oobdevno del Dr. Fax

Estenssora,

3, 21 process inflacionario s

aauctizd, a  una tasa enuwal de 1z4.4 por ciento,
(Cuadra
Esta elevacidn del nivel de precios fue causada por un

aborra interns ins

stente vy una expansidn del gasto pdblicn

mayor gue  1os ingresos recaudasdos por el fisoo. achs,
12860,
Al gobierno revolucionario  le guedaban dos  vias  de

financiamisnts  alternativas para atender las exigencias e
desarrollo v diversificacidn. Un camino era el crédito
externz., Pero, las  fuentes de financiamientn exterior se
mostraron renuenites =} tratar  com own acbderno Ll
explicitamente desconocla los devechos del capital  privado,
£l  gobierno camizid por divisas parte de las reservas de coo
del rals ¥y recurrid a  fuentes de  financiamiento ce

cusstionable solvencia.
El  Estado desarrolld una politica de gasto expansivo,
Frincipalmente v el rubvo social.

S aumevitaron sueldos y salarios reales; se - redujeron
las imposiciones fiscales socbre los ingresos méds bajos,
se otorgaron subsidios familiar vy de lactancia para - la

1oz
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el icos,

maty Incario

Wacional e Vivienda . :
corrients elécirica en muchas

maauivania saricola v

doeulos se habila

maltiglicado.

e emperaba ® empresy sstatal dOe
hidrocavburos (Y P LF B, nle una posicidm mas
decoroza ante o comp =l fznoEol io e
importacidn vy distribuc na Yy gus derivados,
Ze incrementd en un 70, ar cigmto el numerm  de

fabricas en pruduLcnun

Se tendieron los caminos Cochabamba ~
nta Cruz al Orients.

Se habda fundado el primer ingenio azucarsro Guabird,

con lo ague sg determind el autcabastecimisnto de

azt@icar. (Fellman, 197930,

nta Cruz vy de

e clase obreva respondid &l drierno vevoluciomaria

con la elevacidn de los indices de productividad,  aungue no
lo suficiente comd pava conpsnsar los  eveclos scondmicas
negatives de  la calds de los precios  internationales  del

estafo.

La emisidn mometaria agudizd el desequilibrio scomdmica
;o la especulacidm vy ] contrabando acompaMaron la fugs de
capitales. Al pocn btiemps vl comflicto disteibutive tomabé
dimensiomes mBayores. Fuerom  momenios  de  auge  parva 1&

retdrica politica boliviana.

El déficit de  la Repdviblica llead & 15 millones ‘de
ddlares. El precio de la divisa norteamericana s&  cotizabs
en el mercads paralelo gt 300 billetes  bolivianos,  diex

veces su valor oficial.

e aproximaba el tiempo  de las leccianes




sresidenciales, y pese  a 1z decisidon undnime  del = Lar

ohrevrs s postular al Do

z Estenssora a  wun segundo
Feriade, esie duHJ“ Ta comveniencia e 1o altervabilidad, a
fin de  atenuar el dessoaste natural de todo partido 20 2l
ejercicico  del poder; une ensefanza sabda de la  Revalucidn

Mexicana. (Fellman, 1379).

En las elecciones genorales de 13984, de 1 108 047
incritos, 955 243 votantes acudieren a las urnas) diez veces
mas gque antes del volo universal.

El pervicdo cde elecciomes agudizd la inflacidn,  El ddlar se
cotizd & 4 200 bodivianos, cuwando el precio oficial de 1a

divisa oscilaba en los

sscientos bolivianos,

El v, Herndn Siles Suarzo, militarnte de granm prestigio
del MON.R., der de las bases estudiantiles, fue el

Fresidente de la Repléblica al haber obtenido 78

1 Dr., Ziles Suwazo 1llegd en mal mpomento al

pov misidn frenar la inflacidm. Durente su mandato se
implamentd un plan de estabilizacidn de corte ortodosxs, bajo

1os linezamisntos del Fonds Monetaris Internacional (FOM.I.Y

CExitédsamente se loord reducir la inflacidm a una  tasa
anual de 3.1 por ciento para 21 afip de 1953 (Cuadra &Y. La
misidn del Foncdo recetd, bhajo la jefatuwa del  Sr.  Geovrge

Jackson Eder, &1 "Flan Edevr” | Congelacidm de sueldos oy

salarios, =liminacidn de subsidics vy medidas para  resolver
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2l desequilibrio del sector piblico.  Se daba indcio & una

politica de fomento & la inversidm

misma ouE s

abocd & 1zs actividades

so prete

de que el déficit fis el monapalio

retrolaro estatal.

El programa de estabdlizacidn, a tiempo de veducir la
tasa inflacionaria, disminuyd el ritmo de actividad
econdmica v , en igual forma, restd capacidad al Estado para
financiar inversiones productivas. Coms consecuencia se

incrementd el endeudamiento externc.

1 Dy, Faz Estenssora, =] regrasd a la
Presidencia de la Repdblica. Su  gobiderna se  abocd,  esta

vez, al desarrcollisms;  zl3c gue no debe confundirss conm el
desarrolla  y la diversificacidn, pues ¢l primero es ‘en
resumen, W recurss mis del arsenal capitalista destinade &
los paises pobres vy, por 2l cual, ge crea un excedente de
riguexza  revertible & través de la iniciativa privada,

aracias a la ayuda de el crédito & inversidn extranjeros,

Luegs: de  la musrte del Presidents Kevnedy vy del
comienzo de la Guerra de Vietneam, los gobiderncs militares
sé sucedierom  2n América Latina para  cuidar el ‘“patio
trasers’ de los Estados Unidoas de Morteandvrica. No olvidemos
que ‘1a5 yelaciones de la Potencia del Norte con  Bolivia

estuvieron basadas en la “Alianza para gl Frogresc”.
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5 la estratesia sstadounidense de peogreso gcondmico
acelevrada v wna amplia justicia social, eers en vealidad
eran empréstitas gue incrementabean las ewportaciornes  de

Eatados Unidos a2 Bolivia,

El militarismo ss un fendmenc interesante en un pais
coms  Bolivia. De corte pravinciano,  sin la  bhdsgueda  de
Floria militar en la gusrra; 21 militar se concentrd en el
poader  para ponerlo al servicio de la aligavaula, primera, vy

de Ios interes sxtranjsvas, en su ausencia.

En las décadas anteriores a la Revaolucidn NMacional, los

militares bolivianas tenian 2l Estads en sus  manos  para
servir & las gamonales de la plata vy del estafo ,  en sendos

auges.

Zalve tenrrosas . como contadas =2

epciones, (los
Generales  Busch vy Villarvoel)d, los cawdillos militaves  se
“han aferrado al poder con el objetive de ser  los  CDouUMeREd

righes’' ¥y lograr una aceptacidn en la sociedad boliviana.

(Bedregal, 13

El militarisne era la instancie de concertacidnm de . lns

diferentes interesss de la buraussia, la clase chreva, lds

miveros, repvesentaban la comcisncia popular.
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Ba  Bavriantos

generales militarss.

Los Generales Harrientos, Uvemde v Tarres S
encarvacidn  del  avtcoitarismo bcocrdtico. Los militares

copan las institucionss covparativas y snpresas scmdmicas.
Con Banzer comiensa la dictadura militar vy 2l enbargo de la
Macidmn . El padir politice comienza con Garcla Mexa y sus

implicacionmes con &l narcotrdfico.

El aobierng de facto del General. Barrvientos Ortuflo vy de
sU - vice-praesidente &1 Gral. Ovando Candia temind dos  afios

despuds, &l ser ratificado costitucionalmente el primera.

El PFresidente militar gand apoys en el camps vy las
minas con la sola promesa de no arrebatarles la tigvra,  Por
ctra parte comsolidaba su rézimen favoreciendo la iniciativa
privada. mediante la "Regulacidm sindical. Aviticulos de la

epoca sefialan ésta propussta como una inspiracidn vulgar en

la "Cacla del Labopo 7 de Mussalini.

Bajo su gobigrnn se combatid la guerrila encabezada por
el “"Che’ Guevara en 1967 El fracasn de este movimiento es

atribwddo & incomsistencias internas del FPartide  Comunista

Boliviana y al desconccimienta de la  realidad

nacicnal por parte de los cubanos.
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Aunagus  la guerrillz e logrd los obijetivos  dessacdos,
N o

renmovid los seciores intelectuales, obreros y partidos  de

izquierda bolivianos.

El  gokderms del  General de Aviacidn termind con el

4, com el

gstallido de su belicépteras “holafernes’,

PFresidente & bordao,

Su vie-presidente: luis Ziles Salinas, asumid =l poder

durante  menos | de un &Moo, El Comandanmte en Jefe de  las
Fuerzas Armadas de la Nacidm, Gral. Alfrede Ovands Candia,

did wr golpe ode Estado.

El  gobkisrnc del Gral Ovendo trascendio & la historia
por la nacionmalizacidon petroalera. Se nacionalizaron  las
propiedades de la Gulf 03il Comgany, de acuwerds al proyects
del entonces Ministro Marcelo Quiroga Santa Cruz. El pago
de una cuantiosa indemnizacidn fue el motivo de renuncia del

Sr. Mindistro,

CEl  gobierne del Gral. Ovando se caracterizd por om0

pnlitica - sin bedijulac: Al mismo  tiempo  develvid  las
garantias civiles arrebatadas por @l Gral. Barrientos e

intervenia las universidades con elementos militares.

4

-

Las fusrzas armadas y el pusblo salisgvon & la calle 0 en el

afin de 1363, & disputarse su sucesion.
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II. 3. EL BOOM DE LA DICTADURA MILITAR

Desde la estabilizaci'on del Flan Eder , en 1959, hasta
1973, Bolivia mantuvo tasas de inflaci'on relativamente
bajas. No por una situaci'on fiscal sana, sino m'as bien, por
un alto nivel de crleditos consecionales de parte de los
Estados Unidos de Norteam'erica. Estos fondos 1llegaron a
cubrir, en algunos a“nos, hasta el 25 por ciento del gasto

prublico total. (Sachs, 1986).

El 1inicio de la d'ecada de los setenta signific'lo un
repunte en la econom'ia boliviana. Podemos encontrar tres
razones de dicha prosperidad: la mejora de los t'erminos de
intercambio para los productos de exportaci'on bolivianos;
las facilidades crediticias que otorgaron tanto los
organismos internacionales de fomento como la banca privada
comercial. Este flujo de capitales se tradujo en una
" tendencia de creciente de endeudameinto, El auge econ'omico,
mal interpretado por el gobierno, tuvo como corolario, ¥y
tercera rz'on: una estabilidad pol'itica dictatorial .

El producto interno bruto creci'o, de 1971 a 1978, a una
tasa promedio anual de 54 por ciento. Promed;lo que estar'a
por encima del 2.4 por ciento presentado en las d'ecadas de

los cincuenta, sesenta y de las tasas negativas de
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principios de la d'ecada actual., (Cuadro 1)

El subperiodo 1971 ~ 1075 presenta las tasas de
crecimiento m'as altas de las dos 'ultimas d'ecadas, en los
sectores productivos de actividad agropecuaria, minera,

petrolera y de industria manufacturera.

Para el subperiodo 1975 - 1981 es el gector de 1la
construcci'on el que se presenta como m'as din’amico. Es a
partir de 1975 que las tasas de crecimiento son, aunque

positivas, bastante bajas.

El crecimiento del sector externo en la d'ecada de los
setenta fue modesto. La expansi'on de las exportaciones se
realiz'o a una tasa promedio anual de 1.5 por ciento. Pese a
los precios favorables para los productos de exportaci'on, el

quantum no se elev'n, denotando la inelasticidad del sector.

Para 1978 se empieza a notar el estrangulamiento de las
divisas que se manifest'o en la caida sustancial de las
importaciones. Por otra parte las divisas que ingresaban al
pais se dedicaron a actividades poco productivas, terminando

por .asfixiar a sectores como la‘agroindustria.

Los precios sostuvieron una tendencia estable - Lo=
niveles de las tasas inflacionarias oscilaron, durante el
periodo comprendido entre 1970 y 1980, alrededor del 10 por

ciento anual, con excepci’on de los a’nos 1974 y 1979 donde
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suceden devaluaciones fuertes del peso boliviano. (Cuadro

6.

Los ingresos del gobierno banzerista fueron elevados,
sin embargo sus egresos mostraron una proporci'on mayor. El
g_a_p_ existente , entre ingresos y gastos de la Reptublica de
Bolivia, fue allanado con ayuda proveniente del exterior,
principalmente de los banqueros privados. En el quinquenio
1976 - 1981 el monto de la deuda externa se incrementa
cuatro veces sobre la contratada durante 1971 - 1976,
Llegando a acumular compromisos por dos mil millones de

d'olares. (Cuadro 3).

El caudal de capitales que entr'o a  Bolivia fue
utilizado por el gobiernoc para la realizacl'on de tres
objetivos. Dos de ellos expresados.en el lanzamiento del
Plan de Desarrollo, el otro con fines poltiticos.

Una de las metas del gobierno banzerista era lograr 1la
divereificaci'on de exportaciones. Aunque en la d'ecada ’de
loe a“nos setenta, los niveles de participaci'on de 1la
inversi'on estatal en la economia nacional alcaz'aban tasas
hist'oricamente elevadas, estas inversiones fueron poco
redifuables por ser a largo plazo y estar abocadas;
prihcipalmente. a proyectos. El 'unico proyecto de inversi'on
de ‘exito comprobado fue el de exportaci'on de gas ° 
Argentina.
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Otro objetivo para el cual fue utilizado el
financiamiento exterior, y quiz'as el m'as pernicioso, fue el
de enriquecer a parte de los intereses privados por la via
de facilitar su acceso a crleditos ptublicos en condiciones
favorables. Igualmente, un sobrevaluado tipo de cambio,
mantenido gracias al amplio financiamiento exterior, fue un
canal importante para la fuga de capitales. (Sachs ¥y
Morales, 1987.)

El tercer uso que se le di'o al capital for'aneo fue con
-fines pol'iticos; este dinero fresco era el calmante para la
tensi'on distributiva interna. El gobierno rehus'o
incrementar 1los impuestos para no incrementar su mala fama.
Prueba clara de ello es el rechazo gubernamental del Informe
- Nusgrave (1977).

En el informe citado se sostiene que la m'edula del
problema econ'‘omico de ﬁol:lvia consiste en elevar los
ingresos del sector m'as pobre de la sociedad: los’
‘autoempleados. La l'ogica del informe sostiene que el sector
" de los trabajadores aut'onomos soincide, en gran. parte, con
la = agricultura tradicional; por lo tanto, el problema se
resolveria mediante el incremento de los ingresos de la

poblaci'on campesina. (Machicado, 1987).

Los primeros tres a“nos del gobierno del Gral. B'anzer

(1971 - 1974), estuvieron marcados por la presencia en el
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gabinete de militantes del MNR. y de la Falange Socialista
Boliviana (F.SB.). El Gral. Banzer desde el centro de las
fotograftas parectia el pacificador de los enemigos

tradicionales desde tiempos de 1a Revoluci'on Nacional.

La calma politica se mantuvo , aun despu'es de la expulsi'on
de ‘los partidos del gobierno en el a®no 1974, gracias a la
fuerte represi'on y ausencia de l'ideres de la oposici'on ,
quienes se encontraban exiliados en pa'ises amigos del pueblo

boliviano.

Con - el corto b_o_o_m_ de la economia nacional el gobierno
dictatorial obtuvo el apoyo, sobre todo, de 1las clases
medias urbanas y de algunos sectores obreros favorecidos
como el de los ferrocarrileros.

Aparte del soporte politico que le brindaron el sector de
negociantes privados, el sector castrense 'y algunos
tecn’ocratas, es relevante anotar el apoyo regional del
Oriente boliviano, miemo que fue correspondido con creces.
Est'a el ejemplo de los terratenientes algodoneros, quienes
se beneficiaron con derechos de propiedad sobre tierras
. ptublicas y con generosos crleditos  subsidiados; mismos
cr'editos que, cuvando bajaron los precios internacionales del
algod'on, &e declararon en moratoria; las p'erdidas fueron:
absorbidas por el gobierno central, provocando un d'eficit en
el Banco Agr'icola, instituci'on crediticia estatal de fomento

a la agricultura.
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Durante los ‘*ultimos a"nos de su goblerno, el Gral.
B'anzer, encar'oc una presi‘on fuerte de 1la administraci’on
Carter para el retorno a la democracia. En el a™no de 1978
se llam'o a elecciones generales, las que fueron anuladas por
fraude masivo evidente. El candidato oficial, Comandante

militar Juan Pereda Asbun di'oc golpe de Estado.

Se iniciaba as'i el carnaval pol'itico que durar'ia hasta
1982, Presidentes interinos, golpes de estado, frustradas
elecciones dieron como resultado nueve cabezas de gobierno

‘ diferentes.

El Gral. Padilla depuso al golpista Pereda utilizando
m'etodos similares y llam'oc a elecciones. El escrutin‘io
electoral no otorg'’c mayor'ia absoluta a  ninguno de los
contehdientes. El Poder Legislativo design'o al Presidente
delv Senado, Sr. Valter Guevara Arce, como Presidente
Interino. El gobierno civil fue suspendido por el golpe de
Estado encabezado por el Crol. Alberto Natusch Busch, quien
se abander'o con la ense“na tricolor durante quince d'ias vy

- puso en su cuenta centenas de muertes.

La resitencia popular logr'o que las C'amaras fetorngran'
a éus fnné:lones; ‘estas designaron a la Presidente de la
»C'amarfa de Diputados ‘Sra. Lidia Gueiler = Tejada como
" Presidente Interino de la Rep'ublica.
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I1. 4. CRISIS ECONOMICA DE LOS QOCHENTA.

La crisis econdmica & la gue arrvibd Bolivia &l inicio
de  la década presente es efecto del desenvolvimienta de  la
economia  en  los  afios pasados.  El resultadoe ha sido la
creacidn de una economia sumamente débil en sus estructuras
productivas, en particular, la economia boliviana se ha

mostrade sensible a la crisis del endeudamiento

Haciends uwna concratirzaciém de los aspectos  anotados
en pardgrafes antericores se pueden listar, sin pretender
ser exhaustivos, seis problemas importantes en el modelo de

desarrolla baliviano en las dos Gltimas decadas!

1) crecimiento nuy modesto de los sectores produc tores
de  bienes.

21 inversicnes en sectores y  provectos de baja
rentabilidad,

3) Excesiva dependencia del endeudamiento externc, gue
ademds fue frecuentemente mal uwtilizado fimancisndo
consumn Yy fuda de capitales en ver de inversiones.

43 Estructura deformada de incentivos a la produccidn,
tanto para la actividad privada come para las  empresas
plblicas.

8) Crecimiento excesiva desordenado & ineficiente  del
sector plbklico empresarial, .
£)  Empeoramiento en la situacidn de distribdicion  del
ingreso causado tanto poy la pol {tica de inversicnes y
precios en la agricultura coms por @l hecha de aque  los
salarios monetarios uwrbanos crecieron mas lentamente
gue 1ax inflaciah vy que la productividad., (UDARE, 1938).




El inicio de los ochenta significd, para Bolivia, un
fusrte golese scandmico.  Fara el afio de 1280, el crscimienta
del Producto Interno Bruto fue 21 mis bajo de la decada. El
PIE decrecid & wna tasa Jde 058 por ciento en  té&rminos
reales oo respecto al afo de 1373, Esta cifra gguivale a
una caida del ingreso rezl per cdrita del crden del 26 por

cimnto; al estimsrss gue  la tasa de  crecimienta de  la

poblacion  es de & por ciento.  En términos monetarios se
calcula que =1 PIE per cdrpita en Bolivia ascendia en 1920,

a  S00 d&lares anuales. (Cuadro 11,

Las causas de este decremento tisnen gue ver ,  aparte
de las arriba senaladas, con la inestabilidad politica v la

situacidn financiera internaciomal prevalecientes:

La situacidn se vid agravads por la continuacisn. del
deteriorog estructural de  los sectores exportadores
tradicionales. E1  Indice del quantum de  exportacism de
minerales preparadoe por &1 Banco Central de Bolivia muestra
una  reduccidm  de 198 por ciento en 1979 2 own 102 por
ciento en 13920, La cantidad de exportacidn agregada  de

minerales 1llegd en 1380, sdlamente, &l 72 por ciento del

nivel de 1973,

Hay gque aMadir gue el contexto internacional incidid de

manera negativa sobre la sconomia boliviana,  Si recordamos
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ague la  estrateaia econdmica prevaleciente en  la  década
pasada  estuvn  basada, esencialmente, 2n los recursos
generados  por la exportacidn de minerales e hidrocarburas
y, la estabilizacidn, en la venta de divisas originadas por
éstas sectores v 2l endeudamiente externo, la caida de los
precios internacionales de las materias primas v 21 alza de
las tasas de interdés tuvieron efectos negativos de

cconsideracioh sobre la ecomomia nacional .

La caida de los precios internacionales del estafio es
de  suma  importavicia si tomamss en cuenta gue el estafio,
juntamente com 21 gas natural, son los principales productos
Aue - exporta Boliva, excluida la exportacidem ileaxl de la

cocalna.

Fara Marzo de 19

0oel precio mundial del estato llegd a
su  cotizacidn record ;3 2 ddlares la libra fina, mayvor en
casi wn O peor ciento al precio vigente en Diciembre de
19753, Sin embaran, para Abril de 1920 el precio cayd en A
oy ciento Yy desde entomces su caida ha  sido continua,

llegando, Umicamente, & 5.20 dolaves por libra fina a fines

de Maya de 1921, Alcanzando en 1935, sdlamente un 71 por

ciento de su precin prevalecisnte en 193230,

CEn lo que se refiere & las exportaciones de gas  cabe
mencionar gque se trata de un monopolizc bilateral con o la
Repdblica Avgentina. Este proyecto, unica inversidn rentable

efectuada  en los afos del agobderns del Gral. Banzer, tiens
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la condiciomante de gue los pagos que rexliza 1 achierno
avgen}ino s& complenentan con la importacidn de productos de
aquel pals. Es necesario mencionar que, ademds, durante la
“gpoca de la alta inflaciém en Bolivia los pagos en  divisas
Se retrasaron ocasionands  desfases en 21 Fresupuesto

nacicnal .

En el rubro de las exportaciones de gas &s necesario
mencicnar, ahovra, las exportacionss de gas al Brasil. Este
acuerdo  suscrito por los los  Presidentes  Sarney vy Faz
Estenssoro, de Brasil y Bolivia, respectivamente,en 1333,
acverda la venta de 3.5 mil millones de pies cibicos al aba,
& precions internacionales.  con cladisula de anFlizcidn  del
gobiermo boliviann para la venta de productos dervivados  en

la frontera.

La situacidn deplorable de los principales productos

de exporiacidn bolivianos constrifieron, adn mds, los gastos

pdblicos de  inversidm; situacidn  que enscabrecia- las
perspectivas  de  recuperacidm en el medianm plazo . La

participacién del sector piblico en el FIE pasd de 47  por

ciento an 1979 & 44 por cientn para 1930,

Durante la década de los setenta, 1a inversisnm privada
se mostrd retradda dando por resultade la ampliacidn . el
sector pUblicce. Las empresas  dependientes del gobiernc

entraron, & partir de la segunda wmitad de la década pasada,




el control del Fresupuesto General de la Nacibdn.

En 1o concerniente & la situscion de la balanza  de

pagos el  aflo de traum&tico para Bolivia., En

referencia a la cusnta covriente, . el pais venia sosteniendon

elevados déficits; millones de ddlarves  en 1973 y 466
millomes de  dolares en 1279, mismos gue se  fimanciaron,
continuands la linea scomdmica del banzerato, con entrada de

capitales extranijeros, principalmente créditos. Fara el afio

esta cuenta dd un resul tado nesative de o 1ig. 2

millones de délares.

El endeudamiento externo llegd & sus limites cuando =1
servicin  del  corédite, amzrtizacidn mds  intereses, se
aproximd  al 50 por ciento del  taotal de  ingresos par
gxportaciongs del pais. Esto ocasiond la . decisidn , por
parte de 1los prestamistas  extranjeros de no comtinuar
comprometiends oréditos adicionales a partir del  ssgunda
semestre de 13979, mucho antes del abrupts cese gensral de

i
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tolivias suspendid sus pagos | de

En Septiembre de 13
deuda a los acreedores extranjeros, La . situacidn de

reservas netas era de ~359 millones de délares.  Fara 1921

habria sido de —301 millones de d dlares.




El peso del servicia de la deuwda sxterna es, al iaguzl
que para otros palses en desarreallo, agobiante para Bolivia.
Mucho mds si se toma en cusnta que & principios de  la
década subderon las tasas de  interés, Este hecho es
atribﬁible a la politica mometaria del $#Federal Reserve
Bank¥ aque. &l restringir el crvédito, obligd &l sector
privads E) ampliar  su  participaciém 4 el ey ¢ adio
interacional  de capitales induciends la slevacidn de la

‘tasa de  interés por encima de la tasa de rentabilidad  del

m

capital en los sectores  reales e las economias
Cindustrializadas. En este comportamiento se puede encontrar
la razdom pararla desaceleracidn de la actividad econdmica vy,
en consecuencia, la caida de la demanda de materias grimas y

sUs precios.

FPese & que en bajarom las taszs de  interés, como
consecueﬁcia de una mayor  flexibilidad =n la politica

monetaria  estadounidense, este  descenss no provocd . la
reactivacidn de la demanda de materias primas ni de  sus
cprecios.  La explicacidm versa, en esta situacidmn, sobre el

desarrcllo  tecnoldgice y  su ingerencia en los procescos

productivos, (Morales, R. 1937).

Es relevante notar que el ahorro esxternc, en lugar de

.
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si recordamos gue el destino gue tuve el endeudamiento; el
capital extranjers ocmtrvatads via créditos se dirigid &
financiar consums vy fusa de de capitales vy no  inversiones

productivas.

Es importante seflalar gQue el comportamiento de la
variable tipn de cambio es crucial para la economia

boliviana.

Desds la década de 1los  afis setenta  la  econcmia
presentaba una tendencia creciente a la dolarizaciém. El
Fesn se  encontraba, en esos  affos, comprensiblemente,

sobrevaluadn, gracias &l financiamiento externo.

A principios de los  ochentas, la incertidumbre
econdmica de la sociedad boliviana, ocasisnmads ‘pur la
inestabilidad politica, se expresaba en la proliferascidn; de
Ing comtratos con cladsula délar. El sistemas cambiaric hiza
ecldsién en Abril de 1932 y de ahi  para adelante, el
comEartamiento del tip de cambin ha sido vy es un indicadnr

de la tasa de inflacidn. (Cuadro 5.

Evv  Julin de 1981 se establecid un control de  cambios
que resultd poco efective para frenar el drenaje de divisas

al exterior. El empsovamiento de la situacidén cambiaria , en




Febrera de ;o obhligd al zobievrno a devaluar 21 peso en
un 42 por ciento. Esta medida fus insuficients. Sin
embaran, otra  devaluaciém abierta no era viable , tanto por
1a afervescencia politica como por  la dificultad de

encomtrar un tipn de cambio gue estuviera acords o el

nivel deseado de reservas.

En su lugar el gobisrno del Gral. Vildoso decretd, en
Abril de 1932, un tipo de cambio dual. Esto no es otra cosa,
en Boxlivia, gue una devaluacidm disfrazada. Existia una tasa
reservada  para las importacionss de trigo y para el pago de
la deuda externa pdbdlica y una tasa libre vigente para todos

1ns demds usos de divisas.

Con la medida de un tipo de cambio dual se chligaba  a
los exportadores a entregar &1 40 por cienta'de sus divisas
al Banco Central de Bolivia,  al tipo de  cambio oficial, el

resto podia venderse en =1 mevcado libre.

Comtrariamente & las expectativas de las autoridades
monetarias el pUblico se anticipd e incremnsnto suUs
actividades especulativas. El abandono del tipo de  cambino
fijo iniciaria una larga secuencia de depreciacicnes del |
Fess acnmpaﬁédas de tasas crecientes de inflacidm. (Cuadra

b}

i

El  régimen de tipo de cambio dual afectd de diversas

124



maneras &l sector productive nacional.  For una parte, 1z
depreciacidn  constante del pesca, en  comparacidén con el
mevrcads  paralels,  provocs un incremento de los precios
internos.  Este aumento de precios tuvo repercusiones en la
coleccidn de impuestos por &l rezago entre el momento en que
se realiza =1 acto generador del impussts v 21 mopento de su
[ZET=1 Fonr otra parte, las iliquidices en divisas
transitorias  del gobierno central v las empresas  plblicas
fueron salvadas oo préstamcs del Banca Central. Esta generd
una  expansidn neta de dinero;  pues las enFpresas pdblicas
subastaron los délares que les fueron entregadeos, al tipo de
cambiz woficial, en el mercade paraleln. Por dltimo, al
abhiondarse la diferencia entre el tips de cambino oficial y el
paralela, los esportadores dejaron de entregar sus divisas
al Banco Central Este conportamiento empeord la posicidn de

feservas del pais. (Morales, J.A., 1937, b}

Zi bien &l comportamiento de la inflacidn fue, durante .
la década pasada, bastante estable,oscilando al rededor de
un 10 por ciento anual, la década de los achenta presenta

una tendencia contraria. La inflacion se slevd de 19.6

7.2 por cienta an 1920,  anulands ;. en

[Xe)
N

cient para 1979 a
‘ﬁocm tiempo, los efectos buscados con la  devaluacidvn  de
Noewviembre de 1979, cuands el dolar paséd de 204 pesms’
bolivianos a cotizarse pPor encima de  los 25 _pesms'

balivianos. Para principios de 1992 la divisa se cotizaba,

oficialmente  en 150 pesos bolivianos. Para  ese  afic | la
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iﬁflaci&n fiabia alcanzade tres digitos. (Cuadra &)

De marzo de 1982 a octubre del mismo aflc, el tipoe de
cambin flotante habia aumentads casi cinco veces, El indice
de precios al consumidor CIFCY aumentd, en el misma periods,

2.5 veces, El periodo muestra una tasa de  inflacidm

anualizada de 313 por ciento.

Es de relevancia la expansidn importante de la masa

monetaria  registrada entre 198501935, Esta  swpansidn  se
Corigind en gl crédito que el Banco Central otoragd al  sector

plblico para financiar su déficit y, sobre toda, en el que

atorgd &l sector grivado & través de los  Bancos.  Las
facilidades crediticias para el sector privado denctan, vﬂ
]
aparte de un desconacimiento de las causas profundas de  la.
crisis en Bolivia, la fusrte incidencia politica del sector
privadn . empresarial en matevia de politica econ dmica.

(Morales, R. 1937). (Cuadra 52,

Fodemos presumir , - entonces, aue ante la - imposibilidad. . -
C e recaudar impuestos para financiar el déficit el  gobiermnc

Coptd par el impuesto inflacicmaria,

Resulta interesante anctar lx pérdida  del ‘pader

—
P
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adauisitiva de los salarics wrbanos. Especialments durante

1¢

2 como consecuencia del experimento de flotacidn del tipo
de  cambin. Los incrementios salariales sstuvieron, o0 1la
cdécada pasaida, [ debajo de  los incremnentos en
productividad,  (UBAPE, 19235, Con esta afirmacidn es claro
que la politica de represidm salarial ejercida por los
diferentes gobiernns castrenses ha tenido efectos

redistributivos  importantes en desmedro de los asalariados,

La situacidn era; a -principios de  los achentx,
insostenible, El desprestigic de los militares erva creciente
y ninguna medida ecomémica podia llevarse a cabo. El clima
politico ¥y social urgieron por el retorno a la demccracia.
El Gral. Vildoso convocd al Congreso electe en 1920, el
Honovable  otorgd la presidencia al Dr. Siles Suazo, ganador
por mayeria relativa de las elecciones frusiradas de 1973,

y 1980. .
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1970

1971

=

)

CRONCLOGIA FOLITICA, 1962 -

Revolucion  Nacional, llevada & cabo pov 2l
Movimienta Macionalists Revolucionaric,
CPMNRY, Bajo 21 liderazas d2l Dr. Victor PFaz
Estenssoro.

‘residencia del Dv.,  Parx Estenssara) crecimiento

a armual de 173 por

o

sid
e la  inflacionm & una ta
lento para el ano 1950,

f
Fresidencia  d=l Dr. Siles Zuaso CPMNRD
estabilizacion ecornomica badjo la  swservicion vy
financiamiento del FRI.

Zegundo pericdc presidencial  del  Dre. Faz
Estenssoro.

Tercer pevicde presidencizl el Dr . Faxz
Estenssoro.  Depussto poy aolpe de estado o del
Giral. Barrientos Ortunc,

Co-prasid
Gral. Uva

encia  del General Barrientos con el
fo Candia,

Gobievon civil de Barvient
Fresidente en accil

Ortuns . Muevts del
fente aerec,

1 Vice-presidente; Silss Salinas, asume  las
funcicnes presidenciales de la Republica.

Golpe de  estado; Gral., Ovando Candia nusvi
presidente de facto de Bolivia,

Gral Owvando &, es depussto por el Gral. Miranda.
Diase despues nueva golpe de estado;  Gral. Juan
Joss Torres asume la Presidencia.

Torres dirige la Nacion com la izguierds radical
Enfrenta w aolpe de estado de parte de los
militares apoyadas por el MNR vy la FSEB.




al Hugo Banzer
el “ NR

Qo erien DE
vhel oaohisrno en 1274

1974 -

1974 Gral. Pereda  Astwn  tonza la presidencia en
unas 2lecciones acusadas de frauds nasivo.
Es depussto por &l Gral, Fadilla, quien llama a
Craevas elecciones para 1979

1979 Las elecciormes no otorgan una mayoria absoluta,

£l Presidente del Senado; Walter Guavara Arcs es
elegido como Presidentes Intering. Guevara Arce es
depussta por 2l gelps dsg estads comandads por el

Gral. Natusch Busch;  PBusch rernuncia quince dias
uHSP us. Fresidente de la Camara de Diputados)
Sira. Lidia Guelier Tejada es elegida Presidente

Interive de la Republica

1980 El resul tado de las TUEVAS elecciones
‘ Fresidenciales es ‘tablas’ para los contendientes.
La Fresidente Gueiler por anlpe de
estadn a carao del Gral,

Meza.

Garcia Meza es forzaedo a vrenunciar en favor  del
Gral. Bernal. Gral Bernal renuncia en favor del
Gral. Torrelio.

1aEe ; Gral. Torrelio es depussto de facto por el Gral .
Vildosa Calderan. El Congreso es convacado.

itgna 21 Or.  Siles Suazo como Presidente de

1a F\'E:Fub} ica.

anuncia elecciones anticipadas.  DOr.
Estenssoro es  eleide  Presidente. N &

goononica &S deoretada el 23 de  Agosto

Jenerales &1 7 de Mayo,




CAPITULD TERCERD

INFLACION Y ESTABILIZACION.

I11. 1. ANTECEDENTES.

Bolvia es el dmico pals ague, siendo miembro del

F.M.I., ha sostenida una hiperinflacidm en tiempos de paz.

El gobierno del Dr. Siles Suazo, primer gobierno civil
k despuds de mds de una década de gobierncos militares, .es el
wgobierns de  la hiperinflacidn méds alta en la historizx  de
Bolivia y la séptima en la historia hiperinflacionaria

mundial. (Ver capitulo io,)

La politica econdmica implensntada por la coalicidn de-
izguierda gobernants, durante 21 periodo 1932-1935, dennték
la ausencia de wuna politica glokal y  coherente. Los
miltiples gabinetes econamices del Dr. Siles Suazo noo
budieron dar solucidn, pese al aspoye politiceo Sustancialvde
gue gozaban en un principis, & los problemas estructurales

de la gconomia boliviana.

. El resultado de los diferentes intentos estabilizadores
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del gobierve fus la aceleracidn de la espiral inflaciconaria.

‘La alta inflacidnm boliviana se desarrclld en medico de  la

ausencia de didlogn entre los sectores mds importantes: el
poder ejecutivo, la Central Obrera EBEoliviana vy los

empresarios privados.

La Fresidn que ejercieron los  distintos sectores
acasiond wun cacs econ dmicea, politico y social que  termind
an &l llamado & slecciones presidenciales antes del periodo

establecido por la Constitucidm de la Repdblica.

El aobierno  entrante implemsntd, en Agosto de 1985,
con el Dr. FPaz Estenssoves a la cabeza vy el apoyn de partidos
.de derecha,  uwn nuevoe plan estabilizador.  Su éxito en la
comtencidn de la  inflacidn se debid, scbre todoa, & la
credibilidad social . Sin enbargs, pese a la fama de que
goza  esta politica econdmica en los  dmbitos  acacémiceo-
politicos, aun no soluciona los problemas de fondo de la

economia,

Asi, en tanto no o se  resuelvan los Frroblemnas
digtributivas gue agusjan  la estructura econdmica  de
'Bplivia, la  inflacidm seguird siends un problemae latente.
Pbr el momente la reactivacion hacia el crecimiento es, aQn'a

, una esperanza en la sociedad boliviana.




-
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EL GOEBIERND DE LA HIFERIMFLACTION.

Em Octubre de 1922 el Dr. Herndn Ziles Suazo es unaido
Fresidente Constitucional de la Repdiblica de Bolivia. Su
gobigrvn, 21 de la Unidn Demcocvatica y Fopular, (UDF)Y era
una  coaliciém de izgquierda sustentada por log  partidos
Movimients Nacionalista Revoluciomario de Izguierda (MNRID,
Movimients de lzguierda Revalucionaric (MIR), el Fartido
Cﬁmunista de  Bolivia (FPCE? y un  conglomerads de clubes

paliticos.

Con tres afios en el gobierno, la segunda administracisnm
presidencial en  la vida del Dr. Siles Zuazo pasard a  la
Fistoria como 21 retorno de la democracia a Bolivia después
de diex y ocho afos de ausencia y por ser gobderna de  la

Fiperinflacidn mds alta de su mistoria.

:La nueva coalicion politica tomaba en sus manos un rals
en franca crisis econdmica vy politica . Un déficit fiscal
‘elevado,  una  deuda externa cuyo peso era agobiante v
salarics reales muy deprimidos, conjuntamente con un amplio
desenples eran  divectrices macroecondmicas dificiles de

obviar,



La democracia fus mal sntendida en Bolivia., El retorno
de los militares a sus cuarteles era igual a la solucidn
ipsafacta de la crisis. Sin embara, la concertacidn fue
imposible , & muchos la sédla posibilidad les parecia un%
vinlacidn de su purera idecldgica. El acbierna, pfFor sy
parte, evidencid su incapacidad pxlitica para la

conciliacidm de los interes diversos de la nacidn.

El gobisrng de izquierda nacional del Dr. Siles no supo
ser  consistente.  Las disputas al interior del ejecutivao,
desmembraciones y declaraciones opusstas, influyeron en la
poca efectividad de la politica econdmica. Clara muestra de
2llo es  la danza de gabinetes econdmicos & ritmo  fandante

19

allegro¥; en =l periodo que comprende 15 5 hubieron

siste wministros de finanzas, cinco de planeamiento y  ocho

titulares para el Banco Central.

En la esfera politica afloraran, degpués de afios  de

represidm, demandas legitimas, en la mayoria de los casos,

de los diferentes sectores de la sociedad.

Cabe  seMalar gque la base electoral del nuweve  aobhievno

~estaba  constituida por lns  trabajadores ague esperaban,

riaturalmente, alivioes a la presidn salarial y al desemplec

que a manea de retribucidn a sw oapoyo.

lLas - demandas de  los votantes evan dificiles de  ser



satisfechas tante por su legitimidad como por sy propla

naturaleza politica.

lLas ar3anizaciones laborales mds importantes se
acuparon  ds mantensr una posicidn critica constante al-

Ejecutiva , la cual en algunos casos llegd & rayar en  la

ohstinacidm.

La clpula sindical, Centoral Obrera Boliviena (COED,
influenciada por su independencia de clase, organizd - una

ennrme cantidad de huelgas y paros nacionales en respuesta &

todas y cada una de las medidas econdmicas.

Esta ‘“gimmasia sindical’, en  tawononia de Flavio
Machicado,  Ministro de Finanzas durante el gobiernc de  la
UDP, era producto,  tambien, de viejas rencillas  entre

»caudillus del MNR: el Dr. Siles Suwazo y Juan Lechin. (Perez

Morenn y Querejazti, 1

El gobiernc de lx UDP se vid asislade , no sblo por la
izquierda, sina por toda la oposicidn gque  ejercieron . los

partidos de centro-derecha vy derecha an el Legislativeo,

La Confederacidm  de Empresaricos Privados de Bolivia,
CCERE), apoyd la coalicidn udepista, aunque, ' con-el temor a

las sxpropiaciones vy nacicnalizaciones que pudiera dictar el

gobiernc.



A 1o largo  del aobierno 21 temor  domind el apovo
inicial de la CEFE. La confederacidn terminéd por entrar en

la - dindmica de debilitamiento del gobierns mediante el paro

de 43 horas en Febrevro de 19

Noo puede existir mejor prusba de la debilidad politica dél
gobisrng gque 2l secuestro del Sy, Presidente Siles Zuazo en
Junio de 1924 por elementos militares vy  paramilitares. La
"demoeracia  blanda” era producta, tambien, de la propia
rersonal idad del Sr. FPresidente. (Morales, 19870, Baste
recordar  gue  durante su primer periodo de gobierno o (1953
/1960), el + Dr Siles Suwazo ya practicaba las constantes
amenazTas  de renuncia zm su cargo vy la huslga de hambre | como

mecanisma  de protesta ante las situacicnes gque salian de su

control. (Cajlas, 19

51 bien, el  perograma politico de la  U.D.F. sa - Tue
afinands & 1o largo de los distintoes procesos electorales, a
la hora de ser gobiderno no hubo una lectura colectiva  del
mismo. Cada ung de los partidos de la coalicién interpretd

_&l programa segiin sus intereses partidistas.

La politica econdmica del achiernc durante 1982
‘tenia dos aljetivos que se expresan =n los  seis  intentos

estabilizadores decretados en el periods. Por una parte  se



pretendia recuperar el control sobre algunas variables v

vitar la caida de la produccidn. El otro objetivo eva el de

i

reactivar la economia y  establecsr un nuevo patrdén de
desarrollo segdn los lineamientos idecldédaicos  del  nueva

gobierns,

La Tilasofia central de la politica econmdmica era  que
via el sistema de precins se podia reestablecer el
equilibric. Sin embargc, no se tomd en cuenta ni los costos
internos ni la rapidez con se ajustan los salarios al nueva

nivel de precios y al tipo de  cambio. Las politicas  de

estabilizacidm ex—past fueron aceleradores de la inflacidn.

Los correctives  econdmicos  buscaban, en Frimara
instancia, acortar la brecha entre el precio del dbdlar en el
mercads oficial y &l negro.  Peroa, contrariamente, com la
expansidn monetaria genervada a partir de la implementacidn
del tips de cambio dual, 1o dnice gue se  cbiuve  fueron
devaluaciones sucesivas y campd abierto para la especulacidn

con divisas.

El agobierng de la UDP subestimd , por 1o viste, el
problema del déficit  fiscal., El1 5 Ejecutive no  tuve  la
suficiente fusrza politica coms para plantear al Legislativo
una reestructuracién de la ley impositiva. La reforma fiscal
habia sida recomendada en diversas ocasiones; - ya sn 1933 el

Colegic de Economistas habia hecho explicita la necesidad de

-
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esta reforma.

111, 2. 1. SEIS INTENTOES FRUSTRADDES DE CONTENCION
DE LA INFLACION.

Cuando &1 Dr. Siles Suazo asumid la Presidencia la
inflacidn va se habla desatada. Ante la situacidn inestable
de  la economia se vealizavon seis intentos estabilizadores.
(Cuadra &3,

Los seis corrvectivos econdmicos fueron en o

- noviemnbre de
- naviembre de

- abril de
- agosto de
- noviembre de
- febrera de

El plan estabilizador que cobra mayor relevancia es el'
de Noviembre de 1952, Este plan se inscribg  dentrern  del
género heterodoxo, hoy tan concocido.,  Las medidas ecomdmicas
de Noviembre de 19322 tienenvtres puntos conv los gue sale del
hodelo tradicional de las politicas de ajuste! N

el intento de desdolavizar la economia.

1.
Z. la implementacion del control de cambios. :
3. la puesta en vigencia de la escala movil de salarios.



Este pequete gcondmico incluia, ademds, las medidas
tradicionsles de las politicas de ajuste; una  Tuerte
devaluacicn del tipo de cambio oficial en 78 por ciento y la

elevacidn de los precios de los hienes v servicios péblicos.

La  paternidad Jde la medida de desdolarizacidn se
atribuye al MIR, partido que antes de un o se desmembraria
del gobisrna creands gran desconcisrto s la socisdad.  La
medida de dJesdolarizar  la  ecomamia tenix objetiveos
maltipleé; el evitar la pérdida de reservas, disminuir 1la
presidm smbré el precio de oferta de la divisa, ser un
instrumento alternativo a la devaluacidn y disminuir el
riesga . de  quiebra Jde empresas productivas que  tenian  sus

deudas indexadas al dilar,

La desdolarizacidn tuve pocos efectos,  For una  parte
o porgque la inflacidn no pudo contenerse con lo que se acelerd
1a - demanda por d&lares y, por obtra parte,  por la falta def
comsensa polico ante la medicda. Lo que se loar’en cambio,}
fus una demanda maysr de la divisa ante las expectativas  de
una inflaci’maycr y la naciomalizaci’de la deuds externa del

sector privado.

‘ L& escala mévil  de salarics. era wun  intento de
‘”paraguasﬁ contra la inflacicem.  (Morales, R., 1987). Era
la  primera  vexz que se intentaba en Bolivia una medida  de
esta 1ndqle. Sin embargs fuse uns medida que se abandensun

aflo despuds. de su implementacidn, zcusads de ser la causante

—_
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de la acelervacidn de la espiral inflacionaria. El decreto de

la escala wmévil establecia un
salario

al 40 por ciento.

Ambas medidas,
salarios,
que las  trabajadores
protegiends,

ingresos. Hay gue

estabilizadores

grandes objetivas en comdn eran sanear

sin afectar 1lnos bajos

poblacidn., Una politica de ingresos

lineamientos economicos del Dr. Siles

reajuste

minime toda vers que la inflacidn acumuladsa

asuman el costo de  la
simul taneamente, a  log
apuntar gue  en

del gobievno del - Dre.

ingresss o

automdticn el

llegara

la desdolarizacidn y la escala mbvil de

implicaban un intento de revertir la tendencia de

crisis,
sectares de altos
los  seis intentos

Siles ZSwazo,  los
las finanzas plblicas

la mayoria de  la

fue constante en los

El primer paquete de estabilizacién del gobdernc de o la

UDF, en politica cambiaria, decretd el retorno & un tipo de

cambic fijo acompafado

medida

de un control

partid de una devaluacidm del pesa,

de  divisas. Esta

cotizédndosse  la

divisa en 200 pesns; precio similae al del mevrcado paralelo,

El control estatal de divisas estazblecla la entrega del 100

povr - oienta

de las divisas generadas por la e

bienes y servicios 3¢ los sectoves plblicos y privados v la

7

asignacidn  de las miswmas seglin prioridades determinadas por

=l gobierno.
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En materia monetaria s tomd tambien, la medida de
elevar las tasas de interss y el encaje lesal. La finalidad
de  esta era favorecer la intermediacidn financiera y  la
reduccidn del  excedente de ligquidez. Esta medida  tampaco
tuvy los efectos esparados ya gue, al no poderse contensr la
inflacidm, la captacidmn de recursos por parte de la banca
fus decreciendo v, Por su partz, el pablico prefirid  la
liquidez para comprar délares en el mercado paocalelo. De
esta  manera, la elevacidn de las tasas de interés no tuve
ningtm efecto sobre la inversidn, aungue si, en  Jdesmedro,

del consums,

La hetercodoxia  del paquete radicaba en la fijacidn vy
control de precios para articulos de la canasta basica,  asi
comn - para bisnes y servicins del gector pldblico.  Estas
medidas ocasionaron  excesos  de demanda,  especulacidin vy

conbrabands. Esta el casa, extraordinaric, de que =1 Perd

realizd  exportacicones de cuands, es  sabddo
que, ése pals no tiene minas estafiferas. Otros productos
sacados ileaalmente del pais fueron la gasoclina con  desting
al Erasil vy harina hacia Argentina; gracias a sus bajos
précios ooEmn relacimnm ES Ine que prevalecian
ihternacionalmente. Las exportaciomes ilegales redujeron
ios inaresos del fisco, mds adm si tomamos en cuenta gue los
ingresns del Tesoro General de la Nacidn dependsn altamente

de las imposiciones aduanales.

Para compensar este deterioro de las arcas nacionales -
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s creaxran ciertos impuestos, entre gllas uno importante es

ortacionsgs no tradicionales v otros som

2l impuests a las exp
=31 impuests sobre  créditos  comercial-particular ¥ la
revalorizacidn de activeos fijos. A estas medidas, buenas en

elanteamienta, les hizo falta un respaldo de mayor control a

la hoora de su ejecucidn.

Respecto & la deuda externa, el &5 de Noviembre, se
planted  la  renegociacidn  como  medida transitoria, no
abstante  de  reconocer gue los enpréstitos contratados  por
1ns regimsnes dictatoriales estan “"marcados por el estigma

de la ileggitimidad” . (Cuadro 40

Es relevante ancotar que en materia de deuwda externa el

1 J:|
[

Frals hizo grandes esfuerzos, durante los afios de 1938 y

destinanda &l £5.5 por ciento de lax entrada de divisas

por expartaciones al pago de la deuwda.

Hay que afadir que Bolivia enfrentd ,  durante esos dos
afios, desastres naturales con graves consecuencias para 1x

Cproduccidn agricola naciomal .

En materia social estuvieron los mayores éxitos de este
primer pajuete estabilizeador del gobiernc de la UDF,  se
implementaron campafias de vacunacidn asil como una ampliacidn

del servicio de seguridad social.
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Ev cuanto & la administracidon pdblica se dictd  la

avtarizacidn de la Comisidn Nacional rpara el estudic de  la
"eopgestidn obrera” | Esta comisidn tenla las funciones de

estudiar las condiciones para facilitar la participacidm de

lnos trabajadores en las decisiones de las SMPresas

lLa  cogestidnm mayaritarfa fue utilizada como banders
politica sin entender si quiera las consecuencias de ésta.
El principal critico & la propuesta fue el Farido Comunista
de Bolivia gue vela en la cogestion la transformacidn de lé

propiedad estatal en una propiedad privada colectiva.

Fese al fuerte sustento politico de aue  gozaba el

gubisrnn al momento de su instauracidm, el programa

econdmice de Naviembre de 1922 se vino abajo. Aunque durante
los dos  primerons meses  siguientes, los Frecins s5&
mantuvieron estables, el devrrumbe comenzd por la demanda de

divisas en el mercads nearo.

P

El agobderns del Dre. iles Suazo " no trato jamas - de
frenar | seriamentse  la expansion del mercads  negro  de
divisas. Este mercade se hizo semilegal en Noviembre de
198z, . cvands  se  permitic que  se  realizaran  alli
ciertés transacciones de divisas.”( Morales, J.A. 1927,
Q. 3700

El plan de Noviembre de 1982 fracasd por la ausencia de.
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una estrategia politica de defensa de las medidas
econdmicas, 1o cual tornd al gcbievno vulnerable en exiremo

a los diferentes grupos de interés.

4l fracasc del plan de Noviembre de 19 se le unisron
atros  cinca  fracasos. Los  paguetes econdmicos  qus  le
sucadieron tuvieron una avientacion tradicional, =s  decir,
siguieron los linesmientos de ajuste gue establece &l Fondo

Mometario Internaciomal .

Sin  embargo, estos  ajustes  ortodoxos, algunos o muy

similares al plan de agosto de 1925 que si tuve | éxito,  no
pudieron contener la inflacidn por falta, en particular, de
una concertacion social. Al contrario,  estos paguetes
econdmicos resul taronm ser aceleradores del Froceso

inflacionaria. (Cuadro 73,

,Un afio despuds, Noviembre de 1983, la situacidn habia

empeorado:  la  inflacidn era aguds con una tasa de por
cisnts anual, el PIE habia decrecido en un 12 por ciento,
las divisas wescaseaban, las exportaciones se habian
reducidn, habida especulacidn Y desabastecimigntm ﬁe
productos badsicos. Ante la situacidn el gobiernc dicta un
seggunds  paquets  estabilizador, gque en lineas generalesk

“trataba de corregir la distorcidn de los precios.
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Las medidas econdmicas del 17 de Noviembre de

contemplaban una  devaluacidm del pesc boliviana frente  al

dbdlar. La divisa pasd a cotizarse de a oD pesas

balivianos, wvale 1x pena anoctar gque 21 tipo de cambio en el
mercadn paralelo eva de 1500 pesos bolivianos por délar.  La
devaluacidn no fue suficiente.
.

Contrariamentes al primer plan , este paquets, retornaba
& la dolarizacidn, autorizands & los bancos la real izacisn
de creditos en dolares o con clausula dolar, Los incrementos
de precicos y tarifas fueron acompafadns de una politica de
abastecimisnto. La corveccidn de las distarcienes en  los

Frecins no se  logrd y la politica de abasto guedd  en el

Se  decretd un auments salarial  por produccibn y
productividad, sin embargc ante 2l descontents sacial por la

medida se retornd sipplemente a la escala movil de salarios.

Aunt. en 1 corto plazo era evidente que la situacidn rm
‘habia  mejorads. El 12 de Abril de 19234 el Ejecutive  lanza
dtrq paquete de ajuste. El objetivo de las medidas era el
retormar el control  del sistema econdmico, frenar la
:especulaciun, misma gue estaba fomsntada por el k gaE
existente entre los precios oficiales y los que prevaleﬁian
N el mercade. Se buscaba, adewmds, evitar un deterioro mayar

de las finanzas phblicas.
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En Abril de 1284 la tasa de inflacidn sobrerasaba el 50
PO clento mensual. For definicidn Bolivia entraba en  un

pericds Riperinflacionarico. (Cuadro 72,

fmte el alza desmesurada del dalar en el mercado
raralelo v la fuerte distorcidn scondmica gue provacaba, el
16 de  Agosto del misme afo el gobierna dicta medidas
ecomdmicas  gue no se pusden inscribiy como Ypagquete” Ya
que  su objetivie dnico era contener la depreciaciom de  la

moneda nacional . (Cuadro 3.

Las medidas comsistieron en la devaluacidnm parcial  de
la moneda, autorizacidn al tanco Central para la emisidn de
bovos y certificados de abhorro en oro vy délares, creacidn de
certificados de  veintegro cambiario & la oy tacidn
(CERCEX), vy la autovizacidm a laos exportadores para  que
utilizen el 30 por cisnto del valor en divisaes de  sus

exportaciones.

Con estas medidas 1o que se logra son tres  tipos  deo
cambrio. Un oficial, donde la diviea se cqtiza a 5000 pesos
tolivianos, un tipo de cambio preferencial que es igual &
2000 pesos por ddlar y un tipo de cambio prevaleciente en el

maycacdo Favalelo donde un dddlar costaba 9000 eSS

bolivianos. Las disposiciones gubernamsntales para contensye
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la depreciacidn del pesc bolivianoe  frente al  délar no
pudieron  ser llevadas = cabo debido, por wun lado, = ls
dificultad con que se encantrd el gobierns para reglamentar
las medidas Jque &1 mismo habia dictado vy, por ctra, & la
FPoca receptibilidad e los afectados [=D=) dichas

disposiciones.

El fracaso del del paquete de Abril de 12384 acasiond
que  se decretara, el 22 de Noviembre del mismo  afo,  un
quints paguste estabilizador. E1 obkjetiveo era parar la
espiral hiperinflacicnaria en que se encontraba la  economnia

bxliviana.

La estabilizacidn se logrd, pero por s&lo tres meses,
Fallas en &l accionar del gobierns, presiones laborales no
resueltas, aun con incrementos salariales excesivas, falta de
recursos comprometidos y no vecibidos (el gobisrno Argenting
demord  sus paacs por las exportaciones de gas boliviano) vy
por otra serie de razones, estas medidas no detuvieron el

alza generalizada de los precios.

El  dltimo mes del afio de 1954 presentaba una situacidon
sumamente  tensa en la soc{edad baliviana. Econ&micamenté,
Bolivia, se  encontraba  paralizada ante  las  constantes
huélgas Aue exigian la venuncia del Sr.  FPresidente. El caos

llegd & su climax cuarwlo los ministerios pararon labcres.



Foliticamente el desbande sra total., Los  partidos

Epoliticos tomavon el acuw:

com la mediacién de la Ialesia

Catolica, de  adelantar las elecciones presidenciales.

La  reduccidn de cuatvo & tres afios de aocbierno era
anticonstitucional, pEro la situacidm prevaléciente
justificaba la medida. Los argumentos vertidos en favor de
esta medida sostenian aue de permanecer el Dr.  Siles Suazo
en  funciones hasta_el térming de su mandato  constitucional

se desataria una guerra civil en Bolivia.

En  Febrero de 1935 la tasa de inflacidnm  alcanzd  su

nivel mas alto dentro de la historia bzlivianas

cienta mensual. En Diciembre de 1934 el délar se cotiraba a

|3

25 000 pesos, pava Enera de 19

la divisa costaba 150 Q00

pesos bixlivianos. (Cuadrvo 93,

El  gobiernz del Dr.  Siles Suazo dictd nuevas  medidas
econdmicas, aque  fueron  asumidas por la sociedad  como
provenientes de un gobierno en transicidm, yva aue parx Junio
ese  afio se tendrian las elecciones.  Asi pues, el  paquete
econdmico buscaba, mas que una covreccidn de la situacibn,
un - paliativo econdmico que no violentara la grave situacidn

politica v social que vivia el pais.

Las medidas de Febrerao de

tieven algunos elementos
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novedosos . Aparte de un nuevo véginen cambiaric, reformas en
la captacidn de tributos , racionalizacidn en los  aastos
fiscales vy fijacidm de nuevos precios  administrados, se
dictaron medidas sobre las tasas de interégs | Fijacidbn de

tasas de interés pasivas y flotacidm de tasas de interés

Demtra  del sistema fiscal se deoretd la indexacibdn de
1os impuestos en movra. Esta medida, tan necesaria desde el
inicio  de la inflacidn elevada, no pudo imglementarse, ni

antes ni despues, debido a la oposicidn politics.

En materia cambiariz =153 introdujeron "mind
deValuaciones” para evitar el retraso peligroso del tipe de
cambio, Y en polltica salarial se otorad un bono  de
cnmpensacian tnico . Se modificaron, nuevamente, los precios

y tarifas plblicos.

La oposicidn, princiralmente de . 1z cog, hizo
“retractarse  al gobierno retornando al ajuste sscalomado  de

salarios seglim la variacidén del indice de precios.

El mantenimients de la indexacidn del  precic de  -la
gasolina &l délar tuve efectos multiplicadores negativas en .
la’ contencidm de la  inflacidm por su influencia en la- -

formacidn de las expectativas de los asentes econdmicos.
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La elevacidm del nivel de precios sobrepasd todas  las
experiencias pacsadas vy siguid = curso. Las medldas
gcondmicas  decretadas sirvvieron para alimentar la  espival
inflacionaria en lugar de contenerla. Este proceso No seria
frenado sina  hasta Agosto de 1985 -cuandm un nuevoe gobierna
tomaba las riendas del pais.

La situacién.politica, ecomomica v social clamaba por una
estabilizacion. La hiperinflacidn estaba wadura, dando la
ocportunidad para gue el nuevo gabinete disfrute de una ?luna
de miel” , en palabras de Morales J.A. o bien sean log

Ptodopoderasns” hacedores de la estabilizacidn, en tascnomia

de Hirschman.

El gobderviao del Dr. Siles Suwazo se enfrentd con una
crigis de grandes dimensiones., El estrangulamisnto externo,
un déficit fiscal elevado y salaricos reales sunamente
deprinidos exigian uwna pol itica econdmica comerente

respaldada por un fuerte sustento pol {tice.

Al inicic de su gobiermo E1 Or,  Siles Suazo gozaba del
apoyos popular, perc a sus diversos gabinetes ecomdmicns les
hizo falta el conacimignts  de 1los efectos  de los

instrumentos de politica econdmica que utilizaban.

l-a incapacidad del o gobierna | para lograr una-
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concertacidn  social en el momnento preciso fue el “talon  de

Aquilez” del gobierno en funciomes durante =21 periodo

La polltica econdmica heterod

de controles de
precios de bisnes y servicos tuvieron efectos negativos., | En
algunios  casas, itras  los aumentos  saleriales,  sucedieron
excesns de demanda, 1o gque  provecd especulaciom ¥
"acultamisnts vy fue el motor de un contrabands con ganancias

excrbitantes.

La politica salarial llevada & cabo fue excesiva, Lo

cual llega a ser entendible por la fuerte presidn sindical a
la gue se  vid sometido el gobderno. Sin embarao, los
nunerasos, vy en algunos casos cuanticsss incrementons, no
cpudieron frenar el detericoro de las salaricos reales.  Quizas
otra  habria sidso la politica del achiernc si hubiera
entendido  gue com 2l impuesto inflacionaric el peso de tods

la crisis recaia sobre sus votantes.
SEin o embarge, es sabido gue 21 impussto inflacionaria
provaca reacciones politicas menores en el corto plaza, -

Con 1o anterior no querenos decir que &l gobievno lleve &

catwx pal dticas expansionistas. El gasto pdiblico se recartd

durante este periodo , pasando de 6.5 por ciento en 19

2.2 por ciento del FPIBR en 19385, £in embaran los - ingresos
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del Tesoro General de la Nacidn cayeron en una  Proporciom
may or ., Era  imprescindible una reforma tributaria, Tz
solamente de creacidn de nuevos impuestos,  sinag, y socbre
todo,  una reestructuracion de los mecanismos Jde captacidm y

control  de los mismos.

En materia cambiaria, las devaluaciones no  lograron

contenar  la inflacidmn. La demeanda de divisas sostuvo  una

tendencia  crecients. Toda nueva devualacidn trajo  consigo

una -tasa de inflacidm mayor . (Cuadre 53,

El descrédito politico del gobiernc se tradujo en  la
sucesidn de correctivos econdmicas, que & su ver impulsaron
las expectativas  inflacionarias de  la pobklacidm. L&

inflacidm elevada se convirtio en hiperinflacisn.




IT. 2, LA SURERNIVA INFLACIONARIA EN BEOLIVIA.

Durante 17 messes de la presente década Balivia sostuvo
una  tasa de slevacidn del nivel de precios supevrior al 50
poOr cients mensual. Por definicidn &ste proceso se incribe

en el listado de las hiperinflaciones cldsicas,

La definicidn de hiperinflacidn fue aportada [

Phillip Cagan en 1956 y se atribuys a un process cuanda,

"al comenzar el mes el alza de los precics excede un 50

=T ciento (1o cual es arbitrarioco vy recanoc bdo
explicitamente por el autord vy &l finalizar el mes,
antes del alzx aensual de precios,  éstas caen por

debajo de esa cantidad vy permanecen bajns por 1o menos
durante un affo.” (Cagen, 1956, pdg. 1),

De acuerdo con aesta definicidm el ETGCEST
hiipgrinflacionaric en Bolivia comenzd , tomando 21 indice de

precins - al comsumidor,en Abril de 1924 v termind en  Agosto

de 1325, (Cuadro 7).

El  fendmeno hipevinflacionario bolivians es el dnico
casa en los anales de la historia econdmica mundial gue  no
deviens de una auerra exterior, wn enfrentamiento civil o

una revalucidn . politica. En su lugar, las causas  estan

intimamente ligadas, no cor U Sasto aubernamental
expansivo, Sinn m&s bien, con - la incapacidad quie




gvidenciaron sus aohbernantes para recortar sus egresos en
una situacidm de fuertes ishocksd provocados desde fusra de
sus  fronteras y la falta de habilidad politica para manejar

una situacidm soccial inestable.

La supernova  inflacionaria boliviana  guarda cierta
similitud cen los  ejemplas clasicos. (Vease Primer

capitulod.

Zu  desarrclla fuse paulatine;  es la culminacidm de una
tendencia incontrolada de altas tasas de inflacidn.  Se  dib
un desplazamiento  importante de la moneda local) la
desmonetizacidn de la economia se expresd en  las pécas
transacciones comerciales realizadas en pesos bolivianos, El
sistema fiscal fue destruido; a los  pocos impuestaos
gxistentes =& wnid wuna evasidn fuerte coms mecanismo de
defensa de la sociedad ante el impuesto inflacionario. E1
clima cadtico resultante proporciond las  bases necesarias
para  la estabilizacidn., La muerte de la hipgrinflacidn fue

stbi ta.

Una de las caracteristicas de la hiperinflacidn es  gue
los precicos no suben, sing, estallan. El crecimiento de los
precios, en un perlodo de 12 meses, de Agosto de 19840 &
Aénsta de 1335, estuvo alrvededor de un 20 Q00 por ciento‘y,
la elevacidn del indice de precics, en los dltimos meses de
de  la hiperinflacidn 1llegd a wuna tasa anualizada de 60 000

por ciento.  (Sachs, 1937 &.).



La "milagrosa estabilizacidn? comvirtih stz

hiperinflacidn en deflacidm en los meses de Septiembre y

Octubre de 19

En la discusidn de las causas de este fendmano
monetario gue tienen grandes incidencias en el sector  real
‘de  la etencmia es necesario anotar gue Eolivia no tend, al
comienzs  de la esspiral, una memofia inflacionaria ni
mecanismas  de transmisidn desarrcollados gque  influsnciaran
las eawxpectativas de  los agentes scondmicos de wun nivel

inflacionario mayor. Estos se dan a partir de . la crisis

cambriaria de 1982, y de ahi para adelante las expectativas

inflacionarias adaptativas gque se apoyan,en  Bolivia, sabre
el comportamiento de la tasa de cambic de pesos hbolivianos
por délar norteamevicano, se han visto reforzadas por el
clima de incertidumbre generalizado de la sociedad hacia las

Faliticas econdmicas de diverso corte. (Cuadra 85).

La dindmica hiperinflaciomaria brinda una  oportunidad
exceiente para la comprobacién de la teoria cuantitativa de
la moneda.  Sin embargo no se pusds aceptar la opinidn  de
Cégan (19569 , ni de otros tedricos neocldsices, acerca del
caracter exclusivamente monetaric del fendmerno y  de la
indiscirlina fiscal de los Fobernantes comz  la cuasa

principal.




1 bien es cierto que sxiste una relacion fuerte entre
las  incrementos de la bass monetaria. o sendraje, y 1los
incrementos en el nivel general de los preciog, las razones
de  la  expansidn monetaria, sin contrapartida de  ingresos
fiscales, wastan 1i§ada5, en Bolivia, com una explosidm de
demandas  sociales por mejorar su participacidn del  ingreso

nacional. | $

La cbservacidnm del Sr. Sachs es acertada:

n

2l salto en el seforaje #seignoraged, que acelerd la
hiperinflacidm, s la imagen oe  espeja de o la
declinacidn de  transferencias netas e rECUrsas

Frovenientes del exterior.” (Sachs, 1927, b, pad. B2

Esta es explicado por el hechns de gue 21 gobiernn tuve

que financiar un creciente déficit externs. El salto en el

sefloraje ocurre a mediados de 1982, algunos mesaes antes de

gue el Dr. Siles Suwamo asumiera la presidencia, y s
mantiens elevada hasta  alogunos meses despues de: K

implenentacidn  del plan estabilizador de Agozto  de

CCuadro 3D,

Pese & que ne tuvo gue o pagar nindun tipo ‘ de
indemmizaciones de guerra, =1 F#shockd externo proving, come
se  apuntd  antericrmente, por el cese de  finemciamientos
externos, un fuerte servicio de la deuda externa contratada

y la caida de las precios internaciconales de sus principales

—
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productos de swportacidn.

Sin embargs, s necesaric trasr a colacidn lo que se ha
anotado antericrmente; el problema distributive en Bolivia,
que  se agravéd durante los gobierncs militares represivos,
encontrd en el gobiernc democrdtico “puerta abierta” para

HREPESANSE. Los diferentes sectores sociales se enfrascaron
en  una  pugna distributiva incnherente cen la situacidn
Ecnn&mica que atravesaba el pals. Aunads a esto las disputas
&l interior del ejecutivi socabaron la reputacién politica

del gobierno.

El comportamiente de  los  hacedores de polgtica
econdamnica de la coalicidn de | izquierda m&s  que ser
calificadd de indisciplinadc es fesultada de, P2y una parte.
, inconmsistencias  mayores a la hora de ejecucidn U
durante la planeacidn, y por otra parte, & la efervescencia
eolitica  gque tuve que enfrentar el gabinete.. El1 "efecto de
‘sigrra’  gue se did entre sindicatos, gobierno y  sector

privado. termind por campleto con la ecovcomia boliviana.

La descomposicidn fue fruto de la pérdida de - un
chjetive  nacional; &1 gobierns no logrd sentar las  bases
para una concertaciém social. Pese a que Bolivia no - cuenta

con una prlanta industrial desarrollada y su sector obrera de

i&
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Durante un proceso inflacionario coms el bolivianzs no

es posible establecer en qué momenta qué s primero;  si o el

incrementos  del nivel de precios o el incremento del nivel
salarial. Lo gque si es evidente es que los salarios nunca

alcanzarom a 1los precios. El poder  adguisitivoe de los
salarios se vid mermado fuertemente por esta carrera y  por
la depreciacidnm velozr del Freso boliviana ante el dblar en el
mercads paralelo.  Todas las devaluacionss decretadas Pof el
*gobdernc de la  hiperinflacidn” bajo pretexto e
gquilibrar la balanza de pagos con el exisrior, significaron
incrementos en el nivel de inflacidnm, mds en el corto gque &n

larags plazo. (Cuadreo 3D,

Es interesante apuntar que la dindmica
hiperinflacionaria causd el colapso del sistema fiscal. Esta
caracteristica, copdin en todos los cascs de hiperinflacibm,

es  un excele

nte ejenpls para la demostracidn del ‘efecta
Tenzi*. Este efectn explica la relacidn negativa existente
gntre la tasa inflacionaria y las recaudacicnes fiscales! la
recaudacidn  real del fisco tiende a desaparecer debido, en
auéencia de. una  indemacién. de  los impuestos, =} la.
‘depreciacidn  rdpida de  la moneda local coms & 0 las ios
rEZagdos en que incurren los cantribuyenteé Cofmo mecanismo e

defensa ante el impuesto inflacionaric. (Cuadra 3.

—
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ndmero reducide, como ciértamente sePala el Sr. J.8. Morales
CI932), no se  pueds soslayar 2]l peso moral relevante gue
tieng la combxtividad del proletariado boliviano sobvee o la

conciencia politica de la saciedad.

Si bienn es cierto gue la payoria de las demandas  por

mejoras salariales eran lesitimas, la COBE  abusé  de  su
fortaleza politica haciendo gala de huslzas vy paros. La
oposicidn  de  la Central Obrera & las medidas econdmicas
dictadas por el gobisrno de la UDP lograrom la rectificacicm
de  las mismas al poco tiempo de que fuseron enunciadas. Es’
necesario  anotar que  esta actitud no sélo debilitd al
gobierna sinmm que significd también para el sindicalismo

balivians =1 ?tire por la culata”? de cuyo golps no pudc

reponerse en las eleccicnes de 1985,

El case boliviana: ez un claro ejempln e las
repercusiones  que tiene la elevacidn desmesurads del nivel
de  precios sobre 2l sector veal de la sconomia, L&
disclucidn de la dicotomia clasica via la tasa de interds es
gvidente en  la hiperinflacidn baliviana., Los - incrementos
comstantes en la tasa de interds provocarom expectativas  de
élzas mayores en los precions, al arado de qus laé tasas
impositivas reales al créddito llegarom a ser negativas, 1o
cual = se considera como un deficit cuasi~fiscal. (Morales,

1987 .



La  instrumentacidn del impuesto inflacicmario es,  en

Bolivia como en los casos estudiados anteriormente,  musstra

clara de la dekilidad politica del gobiernc. El impuesta
inflacimario fue la alternativa de mernor riesgo politica a
covtn plazo para financiar el deéficit fiscal., A este

respecto @5 necesario anotar, de nueva cuenta, la ausencia de
una  reforma  al sistema de captacidnm tributaria durants el

perdds hiperinflacionaric que nas ocupa,

Este mecanisme de financiamients . se convierts en un
circulo wvicioss; puss &l fisco para hacer frente a2 un
déficit creciente  recurre a uma emisiin inorgdnica - mayor
Jue  afecta negativamente la apreciacidn del tipo de cambio
lx gque a su vez, en el casa de Bolivia |, provoca  ung

inflacidm mds elevada.

Las  ingrescas del fisco bolivianoa provienen de  tres
fuentes: impuestos internos (principalmente ventas{
pfopiedades g impuestos sobre inarescos), inpuestos  sobre
comercio (vecaudacioh por tarifas) e impuestos: =3}
hiderocarburos vy minerales (gque son pagados por  CIMIBOL vy

FYPFB). Todes vy cada uno de estes  inpuestos  cayeron  por

diferentes razones.

Es - importante sen®lar que en Bolivia no existia  una




cultura . impositiva, lo cual es distinto de una  cul turs
SVasorx., La recauwdacion  de  tributos  por concepto de
importaciones vy exportaciones gravables tuve poca incidencia
en los ingresoe del Tesoro General al ser cobrados en pesos
timlivianos gue  se depreciaban For sy parte  las  agrandes
EMFresas estatales no cumplieron con sus  obligaciones
fiscales ante su situacion financiera deplorable causada por

la caida del quamtum y precis de sus exportaciones.

El proceso hiperinflacionario bolivians reforzado por

“los diversos  intentos estabilizadores frustrados dei
gobiernc del Dr. Siles Suazco parece ser una una metiafora de

una de las fabulas de Esopo; al tercer intento estabilizador

la sociedad no se creyd el cuento vy la desestahilizacibn

trastocd  no solo las bases econdmicas de las sociedad sino

ctambién, toda ética moral y de trabajo.

_ En Emlivia surgieron "flores falsas”, usando
.ﬂerminologia de  Sacht (19273 el pdblico #aue tuvao
accesé a la divisa norteamericana al tipo de cambio oficial
S8 enriquecid  enormemente &l venderlos en el mercado

paralelo. Estos negociados efimeros y sustancicsos fusron

vealizados, de igual nanera, por las empresas que gozaban o

subenciones para la importacidn de insumos productivos.

Ttern sector beneficiads  del process fue el de ios
banqueros privados, quienss pagsban un encaje legal en pesos

y fijaban tasas de interdés zltzxs tomands en cuenta las tasas

. 1RO



de inflacidn futura.

Este exceso pometario, que s  la  hiperinflacidn,
provocd un malestar generalizades; @5 decir, qus llegd & sar

intolerable tambiédn para =1 sector de no asalariados.

Todos  1los sectores coincidisron en adelantar las
eleccicmes para la entrada de un  gobierno  estabilizador,

y del

A través de las eleccionmes presidenciales de 1
Congress Naciomal, en funciones de Colegio Electoral,  se
puse la economia bajo banderas necliberales, mismas que  se
Fresentaron D los  “todopoderosos hacedores  de 1a

estabilizacidn’.




III. 4. LA NUEVA POLITICA ECONOMICA.

al igual ague la hiperinflacidn boliviana apcorta
:matevial para la discusidén tedrica acerca de las causas de
vla inflacidn, la estabilizacidn , por su parte, brinds
elementos  para la controversia acerca de las  virtudes  del
anélaje del tipo de cambio versus el rol de las expectativas

inflancionarias.

En walivia, el caos econdmico y politice imperante en
el gobisrnn de izquierda del Dr. Siles Swazo brindd la
mertuhidaﬁ para =ue  los partidos de devecha vy centro-
derecha se presentaran como la dnica alternativa cokberente
para  frenar  la hiperinflacién, enarbolando wna politica

scondmica necliberal.

En las elecciones presidenciales de 1985 los partidos
Acci&n Demccrdtica Nacional, (ADN? del ex— dictador Banzer
,Suévez Y el M.N.R. cbtuvieron el 57 por ciento de los votos.
El  Congresso  Naciomal otorgd la presidencia al: dra Faz

'~Estenssaro.

Los hacedores de politicx econdmica del nuevo gobierng
diagnosticaron que la elevacidn, desmesurada . e

dincontrolalile,  de los erecios era products del déficit_’f'
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fiscal.

For 1o tanto, bajo esta ldagicea, la estabilizacidnm de la
hiperinflacidn se consioue con disciplina en la emnisidfn vy
contraccien de  las variables genervadoras del déficit  del

fisco.

Esta conceptualizacidn de los procescs inflaciemario y
ggtabilizador se inscribe =n los lingamientos méds ortodoxos

del. Fondo Monetario Internacional.

Aurique él discursc  gubernamental  scstiene  que el
econdmice €5 también politica, pues busca cambiar la
estructura productiva del  pails, la esencia de la Nueva
Folitica econdmica (N.FP.E.) &5 &l comtrol de precios, va gue
2l emples y el crecimients econdmicos —araumentan  los
neomonetaristas bolivianos- serdn corresidos auvtomdticamente

mediante la  libre accidn de las fuerzas del mevcado,

7.

(Sdnchez de Lozada, 5. Cariaga, 1%

La inflacidn tuve una muerte stbita a maros del Decreto

CBuprems 2LOE0; mediante el cual 21 Dr. Paz Estenssoro

sumcide la nueve politica ecomémicn, (N.F.E.D, en Azosto de

325,

El plan ecomdmico para la estabilizacidm e conccib

coms &l “milagro boliviana” , 0 &l lograr la deflacidn de los

1£:

ot

Flaa



precios.,

El lema de este gobierns | “no gastar mas de 1o que se
tieng'; s Lvaduce en  la racionalizacidn de  salarios vy
enFles,  reduccidn  de inversicomes pablicas e incremento  de
precios Yy tarifas de bienss del sector pdblics & un nivel

“real’

tieneg dos objetives. La

La politica econdmica
estabilizacidn vy la reactivacidn scondmica. En resumen,

salvar la nacidn gue se desintegraba a pedazos.

Al  final de éste perdodo comstitucional sl balance es,
tanbién, en dos partes: en cuanto a la estabilizacidn fud un
e&xita,

YA dier dias de la promulsacién del programa la

inflacidn fus parada” . (Sachs, 1987 .2
En cuanto & la reactivaciam, los resultados dejan mucho por

desear al svidenciarse el alto costos social.

Ante el destarajuste financiero el remedico del éabierha
consistid en  la comtraccidn de la oferta mometaris  por
delxajoe de su demanda y en la liberalizacidn de la sconomia

kéara incrementar, en forma inmediata, la oferta de bienes vy

servicios por via de la imrortacidm. (Cuadeo 9.




"Despuds  de una modificacidm de 1500 por ciento en el
tipn de  canbic y modificaciones en =1 pracio de  los
fidrocarburas  de  BO0 por ciento, las  precios  al
consumidor sédlo cvecieron , paraddjicamente, en un 37
For ciento durante la primera semana de septiembre |, es
decir la semana siguiente al dictédmen del Z2I0g0.
CUDAPE, Noviembre, 19855,

o

Ademds de la politica antinflacionaria de shogk gue
erodujc un increments de la demanda de dinera, 21 “cambic de

cabeza’ fue elementa clave para la formacidm de sxpectativas

Ze dictd la reduccidm y posterior eliminacidm  del
déficit fiscal. Comgelamients  salarial vy retiro de
subsidios,  con la consiguiente  elevacidn de precios. vy

tarifas pdblicos.

El retira de subsidics, la congelacidn de salarins y el'
alza e precins vy tarifas de bienes rlblicos ST
instrumentos de politica monetaria de un riesgo politico
alto. La experiencia ensefia que para su inplepentacidn se
Nnecesita de un nivel de concevtacidn importante o bien, de

un régimen de gobiernc autoritarico y represor.

El congelamients  salarial o5  justificado  por el
gobierns mediante las virtudes de la competencia que o hari
bajar los precios. Las dishusicimnes de libre contratacibn
en el sec£or privado y una reduccidn del sector pdblico  han

acasionada un desenplen, que segiéin Morales, J.A. (19

1) es

voluntario., (sict)



Es  impovtante  sefialar gue la elevacidn del  desempleo
abierto gn Bolivia 2s una bomba de tiempo, gue sstad siendo

reforzada por las altas tasae de interés

Se fijaron tasas d2 interss altas como producto de 1a
contraccidm de la oferta monetaria; este encarecimiento del
dinera  tenla por objetive la captacidn del . excedente de

ligquidez en circulacidén,

El alza de las tasas de interéds ha incrementado el
ahorro financiero & través de los depdsitos & plazo fijo en
la banca, que & Jjunic de 1957 sumaban 220 millones de

ddlares.

En Bolivia, hay auienes sostienen aue las altas tasas
de  interés gx-post reflejan expectativas prolongadas  sobre
futuras slevaciones del nivel de precics y que esta tivanﬁez
del dinerao =5 necesaria  para reducir expectativas

inflacionarias futuras.

:Lak calda de 1los precios_ y de las eXpectativas'
‘inflacionarias tiemen a4gue  ver con la  contencidn de la
inflacidr  via contraccidn de la demanda vy la dréstica.
‘veducéién en el poder adguisitive de los consumidores dada‘
la congelacidn de sueldos y salarios piblicos vy,  ademés, . por

la estabilizacidn en el mercado cambdaric producto  del:
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funciomamientn del “hkolsin'.

El pivote de la N.F.E. es wn tipco de cambio flexible y

real.

La dolarizacidn de la economia boliviana hizo  posible
qus  la tasa de cambio de pesos bolivianos por délar se

qtilize coms  anclaje nominal para  la estabilizacidn.

El  “bolsin’ es  la instancia donde se  combidinan  una
oferta estatal controlada con minidevaluaciones, producte de

la demanda plublica.

Este sistema ademds de permitir la  ingerencia del
Estadx en caso de fluctuaciones coyunturales y erraticas,
permite la captacién de liquidez y el lavado de coca—~ddlares

en las ventanillas del Eanco Central.

Durante las dos  primevos meses  después de 1a
enunciacién de la N.F.E., la diferencia entre el tipo de
cambxin  oficial y paralelo alcanzéd,  tan solo, el 1.1 por

ciento.

El crecimiento del tipa de cambic paralelc no se
explica como efecto del likre jusgo de la oferta vy  demanda.
El comportamiento del tipo de cambioc en el mercads negro se

explica, mds bien, por los juegos especulativos que alteran
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la actuacidn de las fuerzas del mercado. (Cuadro

El movimients especulative ss relaciona con la
estructura oligopdlica del mercads negro del délar y con la

estructura bancaria del pais.

En 2l ambito intermacional se abrieron las fronteras al
COmEY»C 1o exterior mediants la derogacidn del sistemna

arancelario,

la nusva ley arancelaria fija el arancel dmico del 10
por ciento y el Articula quinto del DS 21060 establece la
entrega del 100 por ciento de las divisas por exportacidn al

Bancs Central de Bolivia.

Tiemro méds tarde, se aprobd la Reforma Tributaria. Que
es  una suerte de sustituto al impuests  inflacionarin  pera
que .guarda el mismo sentide de  ineguidsd. (Morales, K.

1927 .

La reforma adninistrativa, ademds de reducir el aparato
estatal , tiene por objetive reducir la, ingerencia  del
S UBEstada en la econania. La N.P.E. comfla en que el s=ctorp

Privadn sea la locomotora de la reactivacidn - econdmica.

La propugsta del cambic estructural, enarbolado por lak‘
“N.P.E.  es un arma de doble filo. El retiro del Estado de

las actividades econdmicas favoreciendo la iniciativac:
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privada, significa la ausencia del inversor miés  inportante

en la historia de Bolivia. (Cuadvo

La gota  turbia de esta  receta s el
financiamnients necesarin, para mantenerla. Los  ingresos
provenientes del excedente generado por  Yacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos, (Y.P.F.BE.) , la deuda

externa v 2l narcotrdfica, no son eternos.

Los  comtratos de exportacidn de gas a Argentina vy
Brasil mantiens & Bolivia coma pals  monoexportador. La
enpresa estatal no se estd capitalizando y se estd "atando
de  marnons’ | por la colocacidn de suws  gquantum  exportables.
Adends esta el peligra de depender de la  liguidacibn de
estas ventas ante la cuwestionable insclvencia de éstos

palses importadares.

Lastimosamente, Brasil y Argentina presentan problemas
e inflacién del nivel de precios, al igual gque otros palses

e Amdrica Latina y el mundo,
La  rama de financiamiento externo via empréstitos  con
organismos  internacionales vy bancos comevrciales  es omuy

costosa pars Bolivia.

El cuartn pericdo presidencial del Dr. Paz Estenssoro

tigne & su favor, tambidn, la renegociacidn de la  deuda

13



externa. Los encargados bolivianos de la negociacidn han
logrado la veduccidn de la deuda esterna. £l pagc no shlo
de  intereses, durants: la segunda mitad' de este periodo
Comstituciomal, ha tenidn a su favor la “recompensa’ del
F.M.1. Bolivia ha recomprado @l 50 por ciento de su deuda
pUblica & 7 centavos por délar con fondos provenientes ,  en

su mayoria, de donaciones.

La @9

deuda externa de
que acumuld Bolivia hasta
m millones de habitantes.
Sin  desmerecer l1a
necesidad imperissa en Bolivia
1a

pobreza. La

veactivacidn

mil millones de deuda - externa
significa un agokica para los
estabilizacidn logradsa, la

sigue siendo la superacidén de

econdmica depende de  las

circunstancias politico-saciales favorables vy de la comducta

y expectativas de todos 1os agentes scondmicos,

La dnica manera de influir que tiene el gobierna

las  expectativas
instrumentos

lugar y el

170

de la sociedad es,
de politica monetaria y fiscal acordes

momento especificos,

sobre

ademds del manejo - de

con el

el discurso politico.




COMCLUSTONES

Los hacedores de la Nueva Politica  Econdmica en
BEolivia, C1a3h-1929), mencionan gue el causante de  la
inflacidm =23 el d&ficit fiscal, produc ta, dei
estrangulamients  externo y de la actitud  irvesponsable de

las autocridades monetarias.

En la primera parte del presente estudio se ha
mencionadn que  une de los exivemos del  abanico s de  las
principales argumentacicones sobre el tema de la inflacidn
estaba D;upadu por los neomonetaristas vy su preocupacidn por
el déficit fiscal en la generacidm de un alza en el nivel de

precios,

La experiencia inflacionaria en Bolivia no niega que en
la elevacidn de los precios la emisicn monetaria haya . jugado
un - rol importante en el desarrolle de la inflacidm,  Sin
embargn, en casos  como 2l boliviano no se puede  saber &
cigncia  cierta aud fud primeroc 81 la  alocada  expansidn

monetaria o 21 estallida de los precios.
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Con la exposicidén de los principales cambicos politicos vy
ecomdéal cos acascidos en Bolivia desde 1952, se ha puesio en
clarn es que las raices de la inflacidn estan a niveles mds
profundos gque del mivel meramente monetario;  omm lo que se
did cabida & las explicacicnes socicpaliticas del  fendmena

inflagionario.

La  democracia mal entendida durante &1 gobierna de  la
U.D.F. y la debilidad eolitica del ackievnc fusron los
aceleradares de  la inflacidn, hasta el arado de aue  la

hiperinflacidn pusc en riesgo la MNacidn.

Si aceptamos gue la pugna distributiva por el ingreso
nacionxl entre los  sectores scociazles  importantes es el
origen de la elevacidn del nivel de precios, entonces las
soluciones de mevcads al problems de la inflacidnm éon
 pa1iativ0s temporales que pronastican expelosiones

inflaciconarias mayores en el fuluro,

En iolivia es abvio gue los instrumenios de politica
ecomdmica  estan supeditados a factores  subjetivos, | La
ﬁolitica gcondmiica s un intento de modificar la‘realidad.
La inflacidn no cedid ante seis planes estahilizadofes
‘pvopugnados por 2l gobierna de la U.D.P. por falta de

consenso politico,

i bien es cierto que el dictamen de medidas econdmicas.



obhedece & interes politicos, es obvio que 1o que resta su
implementacidn itose, chedece a  intereses politicns
de la mayoria,

La palitica antinflacionaria ejecutada por el Dr. Faz

tuvio & su favor 21 desbhande econdmics vy palitico que  causd

la hiperinflacidn.

El remedic mis aue una receta universitaria tenia gue
ser una mezcla politica. El1 Dr. Faz como lider de la
Revolucidn Nacional era la dnica Fersona capaz de  mantener
el Estado conm un objetivo colectivo. La N.FP.E. mds gue un
LY

éxita de la teoria ocrtodoxa es un edxito de la politica.

Obviamente la  inflacidn se  ootrold por  gque se redujo
drasticamente la demanda. El problema radica en la recesidn
econdmica Aue se  causa Y en el peligro de soltar  las
inversiones pablicas, dUnicas inversiones reales en un pa;is

coma Eolivia, y de gue se suslte la inflacidm.

Las tasas de crecimientn han sid: nulas en los afios
Jdrmediatos posteriores a la estabilizacidn. Aungue  , . 1os
Gltimos  dos afos el gobierno ha dado cifras pasitivas dei 2
y Z por ciento de crecimisnto del PIE, economistas  de

izgquierda penen en duda la veracidad de las cifras.
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Esto vos  devuelve &l cuesticnamients que se hacia el
Sr. Noyela, =1 estructuralista latinoamericana, Qué es nejor
un oo de inflacidn o la recesidn goondmica producto de la

estabilidad nenlibeval?

A 1o anterice es necesario afadir gue en Bolivia,
ahora, existe una memovia inflacionarvia, y gue  cualguisr
canmkic en  la parvidad del boliviano frente al dédlar o ei
rebrote de incremaentos en los precios devolverd al pais a la

espiral inflacionaria.

=i el respiro politico que ha dejado como resaca la
hiperinflacidn no es apravechads para la reactivacidn de  la
economia  , &1 crecimiento y una mejor distrvibucién  del
ingress, el fantasma de la slevacidn del nivel de precios

crecera entre los bolivianos,

El  cdmo  lograr que  los  agentes  econdmicos | actuen

concertadanente es tarea de la politica.

El hacer politica significa convencer a  los  vatantes

‘Aue el proyecto de gobievns que se plavitea  es la dnica
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alternativa colerente de solucidn & la crisis, Es
Fposibilitar la unificacidm de las interes individuzles en

pro ode la Nacidnm.

Es evidents gque en un pals como Bolivia la ceoncertaciim
no &s asuntn sencillo mientras los sectoves politicos méds
importantes, sindicatos vy partides politices,  dejen. su

enfrentamients  tradicional.

El reto de los cantidadatos presidenciales parayllas

elecciomas  de Mayo de 1929 vadica, precisaments en  édsto)
cémo. crear empleos en una sociedad en la cual su poblacism

crece al 2. por ciento anual, misntras se espera comservar

?

una inflacidn entre el 15 y 20 por ciento paora 19

Este nax 25 un problema nada mas para los  prixians
cuatro afinos del gobierna entrante, guien guiera gue fuese el
ganador, es necesaria una proayeccidn a largn plazo.  Quizas

~en esto vadica en pavite el problema de la ecomemia

boliviana;, nunca se ha llevado a cabo un plan de desarrnlla;
ya sea por o ser obstaculizado por aoclpes de Estado o por gque
E=1 pésm Tallegrettn” por la silla presideencial no estaba

marcado por &l interds del desarrollo.

En EBolivia, . es  momento  para discutir sic 1a



estabilixacidn es antericr al crecimients o viceversa, £l
pueblo bolivians ha side samstido a una prusba tremendamsnte
dura. La estabilizacidm, aunt corm cierios  rasgos  de
artificialidad, estd presente, entonces, =1 retoc es el

crecimients,

Ante un  nuevo gobiernc  sus  electores reclamaran

recompensa por &l apoyo prestado en las urnas., Hay el
peligre de. retornar al “tug-of-war’” del gobderno de  la
U.D.F. O que los militares, despues de un descanso de siete

afios salgan de los cuarteles para restablecer su “orden”.

Comtar con créditos externos nuevas, necesita Jde  wna

excelente negonciacidn de  los Comp ol Sas financieras
Cinternacionales. Bolivia no ha 9ozado de una reputacidn de

solvencia en Wall Street) en la déctda de los achenta fus el

Sprimer pais en declarar la moratoria unilateral antes de la

crisis del afico 19 Zin embargo el tratamiento actual  de
1l deuda externa de Bolivia ha puesto 2l nombre de la
Reptiblica nusvawmente  en los encabezados de la  academia vy

perindisme gcondmicos.



CUAZRD 1

70
7
12
73
74
]
76
n
18
7

8l
82
83
B4
85
13
a7

POBLACION TASA POB

4325
443
4541
4455
4712
4894
5021
5154
3286
475
1599
155

998 -

6082
6253
8429
(113
£795

PRODUCTE INTERNS BRUTO
En Killones de Pesgs de

z

2,45
2,48
2,51
2,51
2,56

X

N R N RN e

PIB
@
78928
82841
87146
93629
8578
105141
111528
L1168
120071
120340
119558
120330
117534
110516
110275
109518
105965
107761

TASA PIB
1

5,01
5,90
£,70.
5,29
bybb
807
416
3,3
0,24
(0,58)
0,5
(2,20)
(5,01
(0,21}
19,69)
(3,201
1,69

1532

pitsh

18,245
18,700
19,323
20,114
20,658
21,484
7,12
22,552
22,115
22,13
1,37
20,909
19,874
19,171
17,636
17,055
16,029
15,859

FUENTE: Ministerio de Planeamiente En base a datos de

(ELABORG Kuller y Asociades 1988
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CUARD 2

INVERSION FISICA EN CAPITAL F1Jg
POR SECTORES COMPRADGRES
En ¥illones de Pesos de 1930

Inv Pub  Inv Priv Iny Tot
PIB1  PIBT PIB1Y

70 £,8 63 14,8
n £,7 8,8 15,5
2 G4 T 14,4
73 7,0 8 5
7% g,0 he 15,8
15 9,3 8,2 12,5
7% 5,5 78 17,3
73 62 114
® 52 18,6
12,4 % BT
80 71 12 18,7
8 4 &1 13,8
L) 9,8 2,8 12,5
8 8,1 L1 1,8
8 6,5 54 11,9
85 47 7,1 14,9
86 6y 82 12,k

FUERTE Dpto Cuentas Karicnales BCB
ELABORACION Muller y fisociados, 1558



CUADRO 3

TESORD GENERAL DT LA HACICN
INGRESOS Y GASTCS
En millones de § de {980

Fisce  Fisce . Superavit Credito Financiasienic
Ingresos Egreses Deficit  Fiscal Fiscal
1

76 18386 16614 -2428 1534 63,18
77 1484t 17698 -2857 1869 £5,42
78. 15053  1BSs6  -~3513 560 72,87
i 9 12477 18977 -6500 1755 27,00

: 80 11793 19831 -8088 1997 98,87
L} 10843 17588 -4745 6736 100,76
a2 6618 3B288 31668 31§77 - 99,71
& 3525 27464 . -23639 22955 97,11
84 3725 18825  -15100 © 15620 103,44

—

ELABORACION UDAPE 1985 .
€n base a inforaacion Min Finanzas y TGN
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CURDRO 4

DEUDA EXTERNA POR ACREEDER
En sillones de dolares,

80 81 g2 83
MULTILATERAL 605 877 720 213
BILATERAL 526 Al 845 1150
PRIVALOS 950 17 1052 1060
DEUDA RESERVADA 92 136 145 11
TaTAL 2312 - 2683 2303 B YH]
CORTD PLAZO 21 359 447 St
ToTAL - 2354 3012 3210 3726

. FUENTE BANCO CENTRAL DE BOLIVIA
ELABORACION KULLER Y ASOCIADOS 1988

84

838
1237
99t
125
3208

85

873
1253
1016

135
327¢

I

3355

86

11
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1694

140

3609
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87
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cUuaDRo 4 A,

DEUDA EXTERNA DE BOLIVIA. 1970 - 1220,

MILLGRES DE
DOLARES 1370 1978 1]

REUDA  TIOTAL 4317

DEUDA/FIE
0% D 4k 3 462 7ald @R 10z.e 1115 124,32

DEUDA /
EXPORTACIONES
C %D 2226 1667 21201 2E2.E Z01.b 24R.4 44109

FUENTE " World Debt Tables, World Bank, 19861927 Edition.
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CUADRT 4 B

SERVICO DE {.A DEUDA FUBLICA BOLIVIANA

(PAGD DE INTERESES
METOS,

Acresdares
oficiales

Acreedores
erivacos

NUEVIZE FRESTAMOS

Acreedores
aoficiales

" Acrredores
Frivados

TRANSFERENCIA NETA
DE RECURSCES.

Acreedores
aficiales

Acreadores
erivados

TRANSFERENCIA TOTAL
DE RECU

FUENTE ;

DE CORTO Y

1

171.0 120,39
S0, [T

fxe.7

o
)
i

103.0

1£32.0

F3.2  -14.4
331 —52. 2
1136 36 B
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Z01.3

€4.7 166,32
1031 5.1
-13.0 &0 8

2.8  &3.8
-31.5 2.9
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L3 ~102.9
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CUADRD 5

ESTADISTILAS MONETARIAS
En Millones de Pescs

Tipo de Ezision [iquidez Inflacion

Casdip Monetarfa  Total Anual
1t 1z 1032 248 356
2 20 1528 2852 (%]
3 20 2118 3750 3,3
74 20 2850 5455 62,7
75 70 3155 6720 8
7% 20 4096 10017 4,5
17 20 5030 12933 6,1
8 20 8013 14537 10,4
7% % 7500 6495 19,8
80 23 9805 23032 61,2
LH 2% 11230 29574 322

B2 283 41969 S043¢ 123,5
a3 1244 133080 266078 275,86
83 22124 J070B51 3I94STST  1287,4
BS 1715849 {,BE+08 2,9E408 11857,1
86 1343900 3,1E408 8,2E408
&7 2,76 4,1E408 1,26409

FUENTE  Banco Central de Bolivia
ELABORA Mulfer y fsociados 1988
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[ CuRDRO &

|

1ASAS CE TNFLACION ANUAL

Perindo Inflacion Pericdo  Ibflzcion

59 74 70 4
51 n ! 3
52 o) 7 5
5 100 73 0
54 124 il t3
55 80 78 2
5 178 7% '
57 118 77 8
58 3 78 10
59 20 7 19
60 1 80 47
61 8 81 5
62 6 82 173
8 6,7 83 275
£4 10 B4 1282
65 3 3 1857 -
86 1
& 1
t8 5
8 2

FUENTE Sachs 1987
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TASAS DE INFLACION
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TASAS DE INFLACION
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Ene
Feh
Per
hbr
Ray
Jun
ul
Ago
Sep
Oct
Nav
Bic

15
4
59,3
31,6
b1yt

FUENTE Sachs 1987

IAS4S DE INFLATION MEKSUAL

1965

£8,9
182,8
2,5
11,8
35,7
78,5
65,3
14,5
56,5
-1,9
3,2
16,8
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CUADRD B
TI120 D¢ CARBID
Pesos bolivianos por dolar

1982 1984 1934

0fieial Paralelo Oficial . Paralelc Oficial Paralelo
Ene 24,51 2 500 2300 2057645 2240214
fet £3,13 4 5¢0 2100 1840110 1914361
Mar 43,13 48 500 800 1B6BL00 1951450
Abr 3,13 79 2000 000 1904600 1928161
Kay 43,13 88 2000 400 1904300 1934328
Jun 43,13 103 2000 32150 1904857 39481l
Jul 43,13 14y 2600 4350 1904057 1933145
fgo © 43,13 184 2000 5300 1909550 1934355
Sep 43,13 7 2000 14500 1915070 1924233
Oct 43,13 k] 2000 15000 §921130 1935143
Nov 196 234 8571 17090 1925050 1937750
Dic 198 283 8571 22124 1923900 1943900

o 1983 1965 1987 :

Ene . 198 Il 8371 83240 1,93 1,93
"Feb 196 (331 45000 113090 1,94 1,35
Rar 196 475 45000 120204 1,59 2
Abr 198 197 45000 159847 2,01 2,03
May 196 163 67000 272375 2,03 2,08
Jun 196 432 67000 4BL7S54 1,06 2,09
dul 198 50% 47000 £BS4TS 2,07 2,09
fgy 196 T8 75000 1182203 2,09 2,1
Set ’ 196 61 1077887 1007441 3,1 2,14
Oct 194 846 1102065 1120208 2,12 2,14
Nov 500 1213 197367 1366719 2,47 2,19
Bic 500 1244 1588413 1715869 2,2 2,2

FUENTE THE
‘ELABURRCWN Muller vy #Asociados 1930




CUADRD

"
piog

Feriodo

1325 Enero
Febrara
Marzo
Abril
Mayo
Junica
Julino
Agosto
Sept.,
et
Nowv .
Dic.

1936 Evnera
Febovera
Marzon

Abril
Mays
Junia

FUENTE; Banco Central
Up. cit,

TIFD DE

Conmtralado
Cpromedial

AF,

VOGN0

1
.1
.1
.0

feyl

S Q00 .00
45 Q00,00
=7 000 00
&7 Q00 Q0
57 000 .00
&7 000, 00
1 O20 000, OO
1107 000.00
1 225 RO00.00

CAMEID  ENM  BOLIVIA

Libre
(promedicd

b ke ke e ke

QOO | 0(3) .
GO0 .00 -
Q00,00 . -

il et A

de Bolivia.
en Zangines, 1937,
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TIPO DE CAMBIO

Przros boliviencs por delar

19854
o Oficial + Paralcic



CUALDRD & &

INFLACION EN BOLIVIA.

T DE INFLACTION ANUAL .
(Promedios de ¢

ambio en el nivel
Ano % A
11.5
7.6
5.3
-0.7
10,2

5

20

TASAS DE INFLACION CUATRIMESTRALES.
Sabre

WUltimn mes del cuatvimestre
Frevio, & tasas anuales).

TASAS DE INFLACION MENSUA

{ tasas mensuales ). 138

Enera kI8 )
Febrero

Marzo 21.

Abyil [

Mayo 47 .

Junio 4.

Julie 5.

Agosta i5.

Septiembre 27

Oc tubre 59
-Newv i embor e a1

Diciembre =5 I

Datos del
1936, vy Muller

FUENTE
por Sachs,

EBavica Central de Boliwvia;
y Asociados 12933

123

de precios

ana
Anio %

1970
1971
1972
1973
1974

13975 2.0
1976 4.5
1377 I
1374
1379

2l mes dinal ds

foXeT=1N

Cua

ooEED

Ao ¥

1 cuatrimestre

22506
41.4
206
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CUADRD ¢
INDICES
dic 198t es 100

Periodo Inflacion Erision  Tipo de Casbio
Oficial Faralelo

Ene 82 103 95 100 101
feb 19 103 175 105
Kar 129 115 175 114
Adr 145 130 176 189
May 154 141 175 210
Jun 158 161 176 246
Jul 192 203 176 356
figo 22 225 176 440
Sep 0 259 176 614
Oct 310 299 175 521
Nav 368 312 799 552
bic 39 m 799 677
Ene 83 439 353 799 815
Feb 440 382 799 1031
Mar 492 438 799 1138
Abr 533 47 199 949
Ray 582 510 799 873
Jun 600 545 759 1033
Jul 861 500 739 1217
Ago £33 519 799 1718
Sep 99 80 799 1821
Oct 1081 726 1 799 2072
Moy 1349 814 2049 2902
dic 1699 1184 . 2080 176
Enc B4 1682 1242 2040 5503
Feb 2290 1354 2040 5025
Har 2774 1699 7040 6700
hbr 4520 2031 3160 7478
May 6645 2536 8180 8135
Jun 6915 3236 8160 TN
Jul s 4644 8160 10409
Ago 8343 5298 3160 15553
Sep 11484 5588 9160 3493
Oct 18273 9078 3160 35693
Nov 4037 11806 34969 40894
Dic 3BBET  ZTTHS 34955 52540

FUENTE Instituto Macional de Escadisticas
ELABORACION Muller y Asociades 1538

Periodn

Ene
Feb
Nar
Abr
Hay
Jun
Jui
fgo
Sep
Oct
Nov
Dic

Ene
Feb
Mar
fbr
Hay
Jun
Jul
Ago

8§

86

a7

Inflacion Esision

65254
184520
230539
257696
349551
423881

1037514
1727046
2703000
2652454
12137333
3157205

4251004
4588959
92171
4757030
4803173
5007788
5096627
§130564
5247343
5278504
5272697
5306970

54547
5503440
5542333
8636517
Sh476EL
SEI7ZNY
3638413
565G193
§72319¢
5842811
5825451
5873043

37999
S17245
74549
105231
175198
235489
393794
531302
652470
1095643
1122654
1634618

1442119
1492858
1497212
1629385
1787836
1981113
1931347
1977796
1984480
2203517
2165387
2733749

2424315
2765553
2671 344
2758220
2733336
M3
2319538
2332365
3022348
3152528
1105700
3565744

Tipo de

Oficial

34989
183598
186558
1683598
273358
273358
273358
305997

4397743
4496383
4835218
5481489

B335124
7507621
7705424
7770205
7769481
7771754
77£86353
7790901
7813504
7828174
785414
7845449

7674337
191513
8119135
8700734
8282133
2404722
B445532
8527131
860873
8643530
8853529
9016727

Casbio
Paralelo

151328
270614
287638
382426
£51770
1152802
2118870
2829152
2602158
2680559
3270445
4105932

5360650
4584937
4696503
4613929
46286806
4658078
4525033
4628750
4604527
4£30054
4636374
499439

4£L5128
&eb4 188
{7gsest
4857621
1905479
001198
001196
3025128
5120842
5120842
5240480
3407992
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INFLACION EMISION Y TIPO DB CAMBIO
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INFLACION EMISION Y TIFO DE CAMBIO

Base 1931 = ¢80
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INFLACGION EMISION Y TIPO DE CAMBIO
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CUADRD 10,
DE LAS EXFORTACTIONRED 0E L NATURAL BN EL
EXPORTACIONES BOLIVIANAS .

FPARICIFAC
TOTaEL O

AN FORCENTAJE DE FARTICIFACION
NOEL TOTAL DE LAS EXPORTACIONES

2hE
19565
1987
1353
1989
1260
1951
1382
19E3
C19E4
1365
1365

oo

(NN N vy ]

&) estimado.

Fusrte; Sachs y Morales, 1987. o :
Elabarads e base a Boletin  Estadistico @ del  Banco
Central. Varios numsros. :
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