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El problema mas dificil de resolver en la presente crisis es
el de la inflaci6n. En este articulo, con el fin de determinar
1a influencia que pudieron haber tenido en el diseno y apli-
caci6n de los programas de ajuste antinflacionario, se anali-
zan .1as percepciones que, desde diversas perspectivas te6ri-
cas, se tienen sobre el problema.
En e1 ana1isis comparativo de los enfoques monetario-fiscal,
"conil i ct i vi ece «, estructuralista y neoestructura1ista se
identifican, de acuerdo can sus principales supuestos, los
diagn6sticos y protagonistas de la inflaci6n y los principales
correctivos propuestos para la soluci6n de la crisis.

Abstract

Inflation is the most difficult problem to be solved in the
present crisis. This article analyses the problem from various
theoretical perspectives, with the aim of determining the
influence that these may have had in the design and application
of anti-inflationary programs.
Through a comparative analysis of the Monetary-Fiscal, #Con-
flictive", Structuralist, and Neo-Structuralist approaches,
the diagnoses and protagonists of inflation are identified,
along with the principal corrective proposals for the solution
to the crisis.



Si partimos de que el problema mas diftcil de resolver en la crisis actual
es el de la inflacion. conviene analizar las diferentes percepciones de dicho
problema y, a partir de ahi, deterrninar cuales son para cada enfoque los
protagonistas principales de la oisis. Nuestra intencion es avanzar cierto
terrene para entender el porque de 105diferentes efectos de 105 ajustes. la
raz6n de ser de las refonnas estructurales. Que adores son prominentes
no va a implicar que sean beneficiaries de las medidas que se toman. En
general, pareceria ocunir 10 contrario. los que mas aparecen son aquellos
a los que mas responsabilidad se les asigna en la crisis. Sin entrar a exa-
minar la coherencia intema de 105diversos plantearnientos, pues en mu-
chos casos la influenda practica que tienen es basta.nte independiente de
su coherencia. en este articulo se analizan 105enfoques mas importantes
desde el punta de vista de su influenda en el diseno y aplicadon de 105
programas de ajuste antinflacionario.

LA PERSPECTIVA MONETARIO-FISCAL

Al sinletizar en primer lugar el enfoque basico creado y/o utilizado par
los organisrnos multilaterales como el FMI y et Banco Mundial. enfo-
que mentado en el lenguaje comun como" ortodoxo". se dejaran de
lado muchos matices y diferencias entre autores para escoger los plan-
teamientos mas comunes.
En la perspediva "monetario-fiscal lla "infladon resulta en ultima instancia de
aumentos en el gasto nominal inducidos por la politica econcrruca".
En el enfoque mas comunmente utilizado. cuando se trata de influir en
las decisiones gubemamentales de nuestros parses. se considera que la
politica rncnetaria de los bancos cenrrales esta subordinada a las decisio-

1 Vamos a utilizar la clasificaci6n de enfoques sugerida par David Haymann
en su articulo "Inflaci6n y poltncas de estabillzacion", publicado en Revista
de fa Cepal, No. 28, Santiago de Chile, abril de 1986.

2 Haymann,op. cit., p. 73.
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nes de 105mirusterios de Hacienda 0 de Economia y/o Finanzas segun las
denominaciones mas usuales. [stos financan sus gastos dcficitartos recu-
rricndo a 1a emisi6n rnonetaria. Evidentemente. el protagonista principal
y el responsable fundamental de la crisis es el Cobiemo y sus polfticas.
Dornbusch y Edwards senalan que "la vulnerabilidad extrema que
haee posible la desestabilizaci6n est de lejos, el resultado de po-
Ilticas insostenibles'". EI termino que suele resurnir dcsde hace tiempo
esta manera de ver las cosas e5 "mismanagement".
Sin embargo. en la pradica, el razonarniento en este punto da un salta.
pues el Gobiemo y su -supuesta 0 real- mala administraci6n de la eco-
nornia pasa a segundo plano para que el villano de la pclicula sea el
Estado. De ese modo, ya no importa tanto la gesti6n y 10 mas relevante
pa53 a ser la institucion. La manera de llegar a ello es considcrar que 105
gobiemos estan particularmente propensos a incurtir en deficit debido a
su relacion de dependenda 0 debilidad respecto de la sociedad. Como a
esa siluaci6n se la considera bastante independiente de las caracteristicas
de los gobiernos mismos y lambien 5E' piensa que alia donde no se da
porque la gesti6n es aeeptable puede volver a crearse. la unica salida es
quilarles las herramienlas que posibilitan tal propensi6n al deficil. 8 des-
manlelamiento institucional del Estado esla conscOlencia obligada de tal
diagn6stico. De ese modo se da el sallo de la politica antinflacionaria
propiamenle rueha, que e5tana a cargo del FMl, a una politica de cambio
inslilucional en la que el Banco Mundial tendria un rol desl:acado.

La justificaci6n inmediata y el punta de partida de la r€forma institucional
es, entonces, la presi6n social sabre el Eslado. En un aruallo relativamente
recienle Jeffrey Sachs establece 10 siguiente: '"L.a hip6tesis central de
este trabajo es que la gran desigualdad del ingreso en America
Latina contribuye a la generaci6n de una intensa presi6n politica
para lagrar politicas macroeconomicas que eleven el ingreso de
los grupos de :mas OOjosingresos 10que, a su vez, contribuye a

3 Dornbusch. Rudigery EdwardsSebastian, "The Economic Populism Paradigm",
NBER-BID, Washington, mayo 1990, p. 3. Ellibro en el que salman publicadas
las ponendas a las que el artiaJIo anterior antecede estii ed.itado par los mismos
autores y su titulo es Mncroeconomic~ of Populism in lAtin America, OUcago, Na-
tional Bureau of Economic Research and University of Chicago Press, 1991.
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malas elecciones de politica y a una pobre actuaci6n econ6mica.
El trabajo mira en detalle a un tipo comun de falia en las politi-
cas: la politica populista".
La definicion de populismo que sostienen Dornbusch y Edwards pone el
acento, como ya indicamos arriba, en la pclitica econ6mica. "Populismo
para nosotros significa una aproxirnad6n a la economia que en-
fatiza el crecimiento y la distribud6n del ingreso y desenfatiza
los riesgos de inflaci6n y financiamiento deficitario, las restric-
ciones extemas y la reacci6n de los agentes econ6micos a politi-
cas agresivas ajenas al mercado". Estadefinicion. quiza buscando 10
contrario, llama la atenci6n sabre el caracter sistemico 0 estructural de la
crisispues 5610asf los objetivos basicos de la polfticaecon6mica, crecer y
distribuir, pueden ser puestos en suspenso y subordinados a otros fines
en rcalidad mas instrumentales como son el equilibrioque deben guardar
las variables macroecon6micas. Se trata, sin duda, de una advertencia a
los gobemantes para que no olviden en que mundo viven. Ese mundo
(cstructura 0 circunstancia de la economia global) no pcrmuiria crecer y
distribuir: en 105tiempos que vivimosbasta con que Ia politicaecon6mica
frene la caida productive y la inflacion. Esto seria 10que la scciedad se
resistiria a creer. Nos parece que 5610dejando de lado el analisis de las
razones de ese peslrnismo de fondo sobre 10que es posible hacer puede
considerarse que ·...las influencias extemas (la deuda extema. 105blo-
queos econ6micos, etc.) ... son secundarias frente a la influencia de las
politicas intemas (socializaci6n de firmas, nacionalizaci6n de bancos,
etc.)...• y de ·...las politicas macroecon6rnicas..: aunque se reconoce que
es su combinad6n la que da lugar a la inflacion". Una raz6n de peso para
este diagn6stico parece ser la apredacion de que aun si el problema de la
deuda se resolviera los problemas pennanecerian. Sugenrnos esto porque
tanto Sachs como Dornbusch han puesto vanas veces un gran acento en
1ainconveniencia de pagar la deuda externa y en la necesidad de recibir
reOJrso5del exterior para lograr un ajuste antinfladonario cxitoso.

4 Social Conflict and Populist Polides ill Latin America, NBER, Working Paper
No. 2897, Washington, March 1989, p. 7.

5 Dornbusch y Edwards, op. cit., p. 1.
6 Ibid. p. 2.
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En cualquier C350, el pianteamlento monetario-fiscal busca distanciarse
est como veremos mas adelante. del estructuralista. mas propenso aver
fasgos globales de la situacion. Nos parece tambien que ese pesimismo
de los te6ricos de la politica econ6mica del Estada corresponde a un
pertodo determinado de la economia mundial y que trasciende las situa-
cones particulares de 105paises. Par eso. induso paises que han logrado
"capear" la crisis y/o rnerecen elogios en \0 que a su gesti6n de la econo-
mia se refiere. estan invadidos par esta perspectiva pesimista sabre el
crecimiento y 1a distribucion. Las reforrnas institucionales liberalizantes
estan siendo impulsadas con gran independencia de las caractertsticas
particulares de la economla y la administrad6n de cada pals.

De este modo, el diagnostico de la inflacion se extiende hacia las cau-
sas sociales del deficit presupuestal y hacia la identificacion del proble-
ma de fonda: la presion social que. en la visi6n de Sachs, proviene
principalmenle de los grupos de mas bajos ingresos. Vemos as] c6mo
otro de los principales roles hist6ricos del Estado. atender las deman-
das de los desprotegidos, se convierte en su principal problema. En
general. el confliclo social esta presente en los enfoques ortodoxos y
se expresa directamente en la politica monetaria y fiscal".

Generalmenle los empresarios son poco relevantes en esle diagnostico
del problema y, par otro lado. las condiciones impuestas por el merca-
do mundial 0 naciortal, 0 par las decisiones extemas que influyen en
la dinamica intema de nuestros palses son generalmente consideradas.
como ya vimos, secundarias". Hay que senalar que esta manera de
diagnosticar el problema y la responsabilidad de la crisis no es consen-

7 Como Heymann, op. cit., Jaime Ros sei'lala las dos rutas que ha seguido la
relaci6n del conllicto con 1a inflaci6n. "La primera es consistente con las
teorias ortodoxas de la inflaci6n y limila el rol (del conflicto) a las presiones
que objetivos en conflicto pueden ejercer a craves del proceso politico sobre
la politica monetaria y fiscal". Jaime Ros, On Inerfia, Social Conflict, and tile
Structuralist Analysis of Inflation, mimeo 1988.

8 Por ejemplo, para quienes profesan la perspectiva de las expectati vas racio-
nales, las polHicas gubernamentales en general y, por supuesto, las moneta-
rias en particular, no tienen incidencia significativa en la economia en la
medida en que se supone que los agentes econ6micos tienen la capacidad
de saber de antemano las politicas del Gobierno al conocer el modelo con el
que reacciona a las situaciones particulares. En estos casos la responsabili-
dad del Gobierno es, en consecuencia, poca.
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sual dentro de los marcos teoricos asociados a las corrientes necclasi-
cas, De heche. requiere de varios supuestos extraeconornicos que con-
sisten en a) el dominia politico del Gobiemo sobre la Banca Central y
b) una propensi6n particularmente aguda del Gobiemo para incurrir
en deficit. Supone, en consecuencia. un Gobiemo dernasiado fuerte
respecto del Banco Central, par 10que hay que buscar su mayor auto-
nomia: pero demasiado debit respecto de la sociedad, de ahl que se
caracterice como "valiente"a "corajudo' al Gobiemo que no hace easo
de las demandas sociales de los que 10eligieron. EI supuesto es que
esa sociedad no es capaz de saber 10que le conviene 0 que su acd6n
colectiva en la practica conduce a un desastre.
La distribuci6n de responsabilidades denlro de la sociedad es men as
consensual. salvo en 10 referente a los asalariados. La presencia del
empresariado es. general mente en 105analisis Iiende a sec menor y
tiene un status diverse. que va desde posiciones agresivas hacia el
industrial en raz6n de un "rentismo' que 10hace complice de los asa
lariados sindicalizados. hasta el planteamiento de que actua eficiente-
mente, dadas las senales que recibe del mercado. En este ultimo case.
la responsabilidad esta en las senales que emite el mercado, distorsio-
nado par las pollticas del Cobiemo. esto es, en el Gobiemo. Las "clases
medias" son en general vistas como corresponsables de la crisis, al ser
benefidarias de las distorsiones generadas por el Eslado en los precios
relatives 0, en otros terminos. por 105subsidies que reciben. Por esa
raz6n se las contrapone a menudo con los "pobres" y se las tilde. al
igual que en el case de los sindicalizados. de "privilegiadas".

La consecuencia politica de este diagn6stico es, en la practica, que hay
que debilitar la sociedad para que no presione a 105gobiernos. Par
ejemplo, la climinaci6n de subsidios a las empresas induslriales, la
flexibilizaci6n del mercado de lrabajo y la selectividad (targeting) de
las politicas sociales9 sirven bien a esa nueva situaci6n de eslabilidad
social ·compalible" con el equilibrio fiscal.

9 Sobre este problema veanse por ejernplo Carlos Marquez, "Politicas dis tin-
las para cornbinar crecirniento con equidad" y nuestro cornentario a dicho
articulo en Eliecer Morales Arag6n y Oemente Ruiz Durin (compiladores),
"Crecirniento, equidad y financiamiento externo", Trimestre Eco/lomica, FMI-
UNAM, Mexico 1989.
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En resumen, para el enfoque monetario-fiscal el problema infla-
cionario esta en el Estado. Su debilidad para cobrar impuestos y
restringir gastos 10 empuja a exigir recursos del Banco Central y
a introducir una liquidez que ernpuja los precios hacia arriba.
Las condiciones internacionales aparecen generalmente como
secundarias en el momento en que este enfoque se usa para re-
comendar politicas de estabilizaci6n. Las empresas en general
no tienen gran signilicaci6n como actores de la aceleraci6n infla-
cionaria, aunque dentro de una perspeetiva liberal se ha singu-
larizado a las empresas publicae y pnvadas que requieren sub-
sidios del Estado contribuyendo asi a la inflaci6n. La sociedad es
corresponsable de este problema al derivar sus exigencias haeia
el Estado y no sec capaz de valerse por 51misma.

LA PERSPECTIVA "CONFLICTIVISTA"

Esla gran importancia asignada a las presiones sociales esta tambien
presente en otro enfoque econ6mico, cuyos adherentes tienden a
estar ubicados poHticamente en un sector opuesto al anterior. En los
model as de "pugna distributiva" 0 "conflictivistas" la eJevaci6n de los
precios esta determinada par la Iucha social, principalmente par la
lucha de clases. Quiza la paternidad te6rica mas mentada sea la
obra de Kalecki'". En este caso. "los precios se elevaran tanto
mas rapidamente cuanto mas intensa sea la pugna, es decir, si
los grupes tratan simultaneame nto de obtener grandes mejoras
en sus ingresos reales"!'.

10 Kalecki, "Political Aspects of Full Employment", Political Quarterly, octubre,
diciembre 1943.

11 Heymann, up. cit" p. 27. En una versi6n poco importante, perointuilivamen-
te llarnativa, este enfoque puede corrvertlrse en el primero, pues para ello
bastaria postular que el conllicto se resuelve recurriendo a1 Gobierno y que
este presiona al Banco Central para que suelte la liquldez necesarta. Se po--
drta aflrmar ast que la inOaci6n es una manera de atenuar el conflicto, pero
esta version del conflicto no es la que tiene trayectoria te6rica propia y au-
t6noma respecto de la vision monetario-fiscalista.
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En terminos muy generales, el enfoque "conflictivista"se basa en la
ccnstatadon de que todo agente econ6mico es vendedory comprador.
Si cualquiera sube el precio al cual vende respecto del precio al cual
compra (costa) su Ingreso real aumenta si los preoos varian inverse-
mente, ese ingreso disminuye. La presi6n inflacionaria es generalmente
entendida como una presion de costos y el comportamiento de 105
agentes es considerado defensivo 0 reactivo a presiones de ccstos.

£1confliclo es visto como un problema de lucha por ingresos. Todos
los agentes buscan elevar sus ingresos reales y 10 hacen tratando de
que sus precios de venla se eleven par encirna de 105 de cornpra. Como
el precio de compra que quiere rebajar relativarnente uno es el de venta
que quiere elevar relativamente el otro se genera un conflicto. Par su
origen ideologico. 105 precios mas impcrtantes son aquellos que inte-
resan directamente a 105empresarios y a 105asalariados. pero tambien
se introducen los precios que convener- al Estado.

Si en el case del conflicto distributivo capital-trabejo asalariado existe
"indizacion". esto es. si la determinacion de los salarios (y habria que
anadir. de los margenes de ganancia) esta basada en la experiencia
pasada de inflaci6n, cualquier subida de precios se trasladara a los
salarios (y margenes) del periodo siguiente y debido a esa elevaci6n
del costa satarial (y empresarial)'? nuevamente a los precios. genera»-
dose as! un aumento de la inflaci6n y no simplernente de los precios.

£1epicenlro de la inflaci6n en este enfoque ya no esta en el Gobiemo
como en el case anterior. En el enfaque confliclivista, el Gobiemo
acompana a la sociedad 0, mas exactamenle, a la economia privada,
convalidando sus comportamientos can una politica monelaria pasiva.
Par ella se considera que la paHtica monelaria es end6gena. Como
senala Heyman: ... .las teorias de la pugna distributiva se asocian
con una hip6tesis sabre el regimen de politica econ6mica se-
gUn la cual el Gobierno acrua como seguidor del sector priva-
do, por oposici6n a las hip6tesis monetarias y fiscales que pos-
tulan un Iiderazgo par parte de las autoridades·u.

12 Desde el panlo de visla de la sociedad no hay por que no considerar las
ganancias como un cosio.

13 Gp. cit., p. 74.
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La consecuencia de poUtica de este enfoque es diversa segun el gra-
do del conflicto SUPU€sto. Si el confllcto es irreccnciliable. la (mica
salida es el dominic absoluto de uno de los contendientes: si no 10
€S, la recomendaci6n es Ilegar a algun tipo de concertaci6n entre las
partes involucradas. La opci6n liberal es claramente la primera. La
opci6n no liberal se divide entre el radicalismc popular U obrero y
la concertaci6n. La primera tiene una audiencia reducida y la ultima
f6rmula esta adquiriendo creciente autoridad a pesar de su dificil
concreci6n.

£1 caracter irreconcilable 0 no del conflicto deberia depender, por 10
menos en parte, de 5U naturaleza. En el caso de esta perspectiva te6rica
ese conflicto se define en terminos distributivos del ingreso y no en
relacion directa con el problema de las relaciones sociales mismas. Esto
ha permitido que la gama de posiciones dentro de los te6ricos conflic-
tivistas haya sido amplia.

Tambien debe influir en ella el memento que vive la economfa. En
un contexto de crisis general como el actual, la pugna distributiva se
acerca mas a un juego suma-cero y por ello se vuelve mas radical.
Este enfoque, al igual que el esquema monetario-fiscal. tiende a de-
jar de lado el problema de fa gesti6n y propiedad. EI pianteamiento
de la pugna distributive propone generalmente reducir la inflaci6n
disminuyendo los margenes de ganancia de las empresas a las que
generalmente considera oligop6licas y capaces de administrar los
precios a su favor.

A pesar de que el Gobierno esta relativarnente fuera de escena. des-
de el enfoque confliclivista se pueden deducir pollticas respecto del
Estada. De hecho, hay multiples interpretaciones de la dinamica so-
cioecan6rnica que establecen que el Estada es un actor fundamental
en el conflicto social. En cumplimiento de su rol tuitivo, el Estado
contribuye a establecer un balance de fuerzas entre clases que no
existirta sin el. EI desmantelarniento de todo aquello que desde el
Estado colabora a ese balance de fuerzas se convierte en una manera
clave para lograr la "paz social" que se requiere para reducir la infla-
ci6n. La posici6n de defensa del Estado es tambien comprensible
desde este enfoque. Se trataria de sostener ese balance logrado an-
teriormente. que probablemente se tradujo en legislaci6n y derechos
adquiridos.
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Una duda resultante de la experiencia reciente latinoamericana es la
que se refiere al equilibria 0 no de las fuerzas en canflicto. Una parte
de Ia literatura basada en esta hip6tesis parecc suponer que la inflaci6n
sera mayor Olanta mas "empatado" este el corflicto". En casos de
equilibria de fuerzas, cada perdida de ingreso de alguna de las partes,
par muy pequerta que ella fuera, serta respondida de inmediato por la
otra, colaborando asl a las presiones inflacionarias perc logrando recu-
perar la perdida Iructal". Por el contra rio, dos fuerzas muy desiguales
no producirian la misrna intensidad de conflicto. en la medida en
que el desenlace serla mas rapldo 0 las respuestas del debit mas
espaciadas, 10que en un contexto inflacionario equivale a decir que
serlan menos eficientes. En cualquier caso. la derrota de uno redu-
ciria la rigidez a la baja de su precio e ingreso.

Otra.vision del problema afirrna que "las sucesivas aceleraciones de
las tasas de inflaci6n en America Latina tras la crisis de la deuda
a comienzos de los ochentas pueden ser vistas, dentro de este

14 Aru"bal Pinto se interes6 en este asunto hace treinta enos cuando sefia16, a pro-
posno de situaciones de inflad6n bastante estables, queelconflicto social puede
ser entre equivalentes en el medio urbano industrial, pero que esc no excluye
perdedores marginales: " ... se ha registrado en Chile una especie de 'empate
social', en el que ningfut conglomerado ha logrado importer un dominic me-
quivoco y capaz de reflejarse en la continuidad y flrmeza de determinadas
orientaciones econ6m.icas. Valdria la pena anotar; par Ultimo, que el sector mas
combativo y consolidado del medio obrero chlleno, que se form6 en las condi-
ciones especielee del desarrollo minero en las despobladas regiones del norte
del pals, fue el mas perjudicado par la crisis del sector exterior". "El aruilisis de
la inflaci6n, 'estrucluralistas' y 'monetaristas'; un recuento", Revista de Eco-
nomra Latinoamericalla, No.4, Caracas, 1961. Tornado de Hector Assael, "An.i-
lisis retrospectivo de los ciclos in.fladonarios en .America Latina, 1950-1985",
Pe11samiento Iberoamericano, No.9, enero-junio 1986. Hirschman sei1alaba, en
su comentario a Assael, que como resultado de esle r~torno de la confianza,
los grupos sociales estaran listos a cooperar, con la asistencia del Estado, en
vez de se~uir con el empate inflacionario, op. cit., p. 61.

15 Por ejemplo, Heymann en el articulo que eslarnos utilizando extensamente
sef\ala: "La impresi6n que se desprende de la hip6tesis de la espiral de pre-
cios y salarios es la de una economia que no alcanza a definir un conjunto
mas 0 menos estable de predos relativos: si un grupo busca mejorar su
siluaci6n relativa su acci6n es neutralizada despues de algfut tiempo por la
reacci6n de otros precios, de modo que Ia sucesi6n de movidas no tiene un
resultado bien definido", op. cit., p. 75.
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enfoque, como el resultado de la catda en los salarios reales irn-
puesta por las devaluaciones de la tasa de cambia y el aumento
de los ingresos del Gobiemo necesarios para pagar el servicio de
la deuda externa". En esta manera de ver las casas, ruanda el salario
real cae se amplia la brecha entre el salario real verdaderamente existents
y el deseado. por 10 que se inicia 0 agudiza el conflicto necesario para
acercar los dos ntveles. acelerandose asi la inflacion, hasta que la mayor
frecuencia de 105 reajustes salariales lleve a 1a convergencia e igualdad
entre el salario realmente existenle y el deseado. Cuando esto OOlITe la
Infladon se estabiliza al nuevo nivel.
Como puede apreciarse en el parrafo anterior, aun en la desgracia, el
asalariado es c6mplice del problema. Su formulaci6n 10convierte en
corresponsable de la crisis, aun en el caso en que, y justamente debido
a que, su salario real ha caido par debajo de su salario-objetivo. La
salida de la crisis inflacicnaria en cstc modele" supone acortar el pe-
riodo entre cada negociaci6n de remuneraciones hasta que se elimine
la inercia. esto es, hasta que la inflaci6n, a fuerza de subir, quede inde-
pendizada de la experiencia inflacionaria pasada (sin memoria) y en ese
momento, al depender exclusivamente de la tasa de cambio, esta se
congele deteniendose mstantaneamente la inftaci6n. Esta busqueda de
la hiperinflaci6n para detenerla de un golpe ha sido recomendada mu-
chas veces como medida adecuada de politica econ6mica.

Siguiendo la misma 16gicahasta las ultimas consecuencias, la respon-
sabilidad de los asalariados puede ser aun mayor en caso de que el
modelo postule que la brecha entre e! salario realmente existente y el
que se aspira a tener no se cierre nunea. Esta variante es definida como
el modelo de la "inflacion par conflicto". En este caso, esa brecha, que
se suele definir como la diferencia entre el salario realmente existente
y algun nivel maximo de salario obtenido en el pasado, brecha que

16 Jaime Ros, op. cit., p. 9. La variante te6rica a la que alude es 1a "inercial",
entendiendo por ella que el salario real deseado es resultado de Wla adap-
taci6n a posteriori, pero completa, a las ciICW\Standas cambiantes. Este enio-
que del problema inOacionario quizA deberia ir en la secci6n sobre el neo-
estructuralismo pero en realidad esta corriente toma aspectos de Ia perspee-
tiva conflictivista, por 10 que tambien encaja en esta parte del trabaja.

17 Jaime Ros, ibid.
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efectivarnente muchos dirigentes sindicales utilizan para argumentar,
no 5610 genera, tal y como virnos en el parrafo anterior, un simple saito
en la inflacicn. sino que edemas puede perpetuarla hasta haceria even-
tualmente explosiva. Estartamos aS1en la hiperinflacicn. Como senala
Ros. este modelo llama la atencicn sobre un aspedo que es necesario
enfrentar para el fin de las hiperinflaciones registradas cual esla elimi-
naci6n del conflicto. Para eliminarlc hay varias posibilidades. una de
elias, de gran relevancia practica en America Latina, es reducir brusca-
mente et nivel del salario real deseado hasta que se junte con el real-
mente existente. sea generando un gran desempleo 0 una gran repre-
si6n, 0 ambos a Ia vez en distintas proporciones.

Las evidencias empiricas no arrojan muchas luces respecto del equili-
brio 0 no de las fuerzas y mas directamente de la relaci6n entre el
confliclo y la inflaci6n. La realidad lalinoamericana no parece mostrar
una relacion estrecha entre cambios en la distribucion funcional del
ingreso y gravedad de la inflaci6n. Mientras en paises con alta inflaci6n
como Argentina y Brasil, al parecer las remuneraciones durante la de-
cada pasada han evolucionado tendencialmente de manera relativa-
mente similar al producto per capita del pals, 10 que sugenrta una rela-
tiva establlidad distributiva en la economta capitaiista de esos palses.
en otros, tam bien muy inflacionarios como Peru. la diferencia entre
ambas tendencias es enorme y va en contra, obviarnente. de 105asala-
riados. Entre los paises que tienen baja inflaci6n, 0 han logrado bajarla
de manera mas 0 menos exitosa, exislen casas en los que las remune-
raciones han perdido frcnte al producto del pais (Chile, Mexico, Uru-
guay), mientras que en otros (Colombia y Costa Rica) la evoluci6n
parece ser mversa". A nuestro juicio, se requiere de un mayor analisis
de la naturaleza del conflido de clases y su repercusi6n en la inflaci6n.

En realidad, las dudas en tomo a la solidez de este enfoque son diver-
sas y van desde la carencia de una leona que explique consistenlemen-
te el comportamiento de los agentes en conflicto, hasta la constataci6n
del hecho que cl conflicto es de clase. es antigua, pero la infJaci6n
aguda no 10 €s. AIg6n factor de trasfondo en el terreno tanto de las
motivaciones tras los comporlamientos individuales como de las €S-

18 Nos hemos basado en una revisi6n rapida de las curas proporcionadas par
Ceral. El tema exigiria un arutiisis D\<1.S cuidadoso.



92 LOS PRafAGONlSTAS DE LA 1NFLA06N LATINOAMERlO\.NA

tructuras econ6micas pan:,ce ser necesario para completar a corregir la
explicaci6n de la inflaci6n. Esto nos lleva a considerar los enfoques
estructuralistas y neoestructuralistas de la crisis con inflaci6n.

Resurniendo. en el enfoque conflictivista 0 de pugna distributiva
el protagonista principal en el drama inflacionario es la sociedad
moderna, capitalista. El confllcto entre las dases sociales, en
cuanto tales, fuerza los precios haeia arriba. El sistema interna-
donal es poco relevante y el Estado tiene lUl rol pasivo ante el
conflicto convalidandolo con una politica rnonetaria que facilita
el traslado a los precios de las presiones por mayores ingresos.
Las empresas estan sometidas a una espiral de precios e ingresos
de la que no tienen salida. La solud6n al problema inflacionario
se encamina haeia el poder total para una clase y el consiguiente
consenso entre quienes se saben estructuralmente desiguales 0,

haeia la concerlaci6n entre fuerzas equivalentes par alguna ra-
zen de fonda, probablemente extra-econorruca, que fuerce a ella.
Evidentemenle la primera opci6n esla mas comcn. En terminos academi-
cos se suele proponer que los margenes de ganancia se reduzcan en vez
de reducirse los salarios.

LAS CAUSAS ESTRUCTURALES

El estructuralismo launoarnertcano'" aporta un elemento que podriarnos
denominar de contexte respecto de la scx:iedad modema industrial, que
bajo dertos supuestos puede resultar complementario al anterior, pero

19 El termino estructural ha sido adoptado por el Banco Mundial y difundido
ampliamente. Su contenido es, sin embargo, muy distinto. Como senala Ri-
chard Feinberg, Washington se apropi6 dellenguaje estructuralista pero 10
puso de cabeza. Mientras que en America Latina las rigideces estructurales
signilicaban fallas del mercado y cambio estructural signilicaba acci6n gu-
bernamental, en e1 Washington actual son las intervendones gubernamen-
tales las que son distorsiones estructurales y la liberalizaci6n y desregula-
d6n son las correspondlentes a las reformas estructurales. En "cements" a
JOM Williams, Latin Amen·CD Adjustment. How Much Has Happened IMF, to-
rnado de J. M. Fanelli et al., op. cit.
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que ha tenido una trayectoria propia En su versi6n dasica, asociada a los
nombres de Noyola, Sunkel, Prebisch, Seers, etc., la infladon esta vincu-
lada a la existencia de rigideces de oferta frente a una demanda en expan·
sion. Esa demanda no esta relacionada con una lucha a nivel micrceco-
n6mico 0 sectorial como en el case anterior, aunque no 105exduye ne
cesariamente, sino a factores diversos y generalmente globales como pue-
den ser el crecimientc demografico y urbano, la Industrializacion, etc. La
idea mas cornun ha side que el problema surge desde "afuera". de ahi 10
contextual de ese proceso de industnalizacion y urbanizacicn. EIproblema
no estaria fundamentalrnente ni en el capital ni en el trabajo asaiariado.
sino en el marco en el que se veian obligados a operar. Ese contexte estaba
determinado principalrnente par la inelasticidad de la oferta agraria debida
a su escasa modemidad y par la carencia de divisas debida al escaso
dinamisrno relativo del sector primario exportador-". Falta de alimentos y
de divisas elevaban sus precios relativos y, en un contexto en el que 105

precios industriales se resistian a bajar, la (mica salida era la elevacion no
5610 relativa sino tambien abscluta de esos precios, esto es. la inflad6n.
De ese modo, en este diagn6stico, la oferta y demanda, a un nivel bas-
tante agregado, impulsan la elevad6n de los precios.

La empresa individual es relativamente poco relevante en este analists" y
el Estado tampoco es un protagonista fundamental. EI problema social
principal era el de la persistencia de un orden tradidonal en el agro y el

20 En ciertc sentido el enfoque estructuralista claslco tiene un marco walrasta-
no aunque se aplique a procesos egregados. En otros terminos, el precio es
la variable dependiente y la oferta y demanda reales son las independientes.
AI parecer, fue Noyola el que estableci6 estos dos fadores especiiicos de la
inflaci6n. "Las presiones inflacionarias basicas se originan comu.nmente en
desequilibrios de comercio localizados casi siempre en dos sectores: el co-
mercio exterior y la agricultura. Los mecanismos de propagaci6n pueden ser
variados, pero normalmente se pueden agntpar en Ires categorias: el meca-
nismo fiscal (en el que hay que incluir el sistema de previsi6n social y el
sistema cambiario), el mecanismo de cddito y el mecanismo de reajuste de
precios e ingresos". Juan Noyola, "El desarrollo econ6mico y la inflaci6n en
Mexico y en otro6 palses latinoa.rnericanos", en blVfStigad6tl eam6miCi1, Mexico
D. F., cuarto trimestre de 1956.

21 La reducida importancia de la empresa no excluye del anaJisis la rigidez de
los precios industriales a la baja como un fador importante para que la su+
bida de los precios relativos de la alimentaci6n 0 inswnos agrarios y de la
divisa se traduzca en una subida de precios absolutos.
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principal problema de recursos para el credmiento provenia de una inser-
cion inadecuada en 1a econcmia mundial. EI Estado, al igual que en el
caso de la explicaci6n con base en 1a pugna distributive, se acomoda a
una situacion que no ha creado. La polftica econ6mica es esendalmente
pasiva. De hecho, esa pasividad y la inflad6n que conllevaba podlan ser
vistas como una convalidad6n de la coexistenda del orden urbano-indus-
trial y del orden tradicional agrario y exportador que generaban el proble-
ma. La inflaci6n era vista as! como funcional a un proceso en eJ que el
primer orden se fortaleda a costa del segundo hasta eventualmente de-
rrotarlo. La mayor radicalidad de este enfoque venia de las propuestas de
rcforrna agraria y de reducd6n de la vulnerabilidad extema a r-aves de [as
nacionalizaciones de ciertos sectores exportadores daves en la minerta y
el pctroleo, pero sabre todo de la sustitucion de importaciones. (,Cuanto
queda del estructuralismo dasico? Albert O. Hirschman plante6 as! la
pcrdida de vigencia actual del estructuralismo. "Asi, era posible pensar
que habia algun remed.io para las presiones basicas responsables de
la inflaci6n: la inflaci6n podia ser subsanada al cambiar las estruc-
turas econ6micas y sociales, nadonales 0 intemacionales, y es por
esa raz6n que 1a expresi6n 'estructural' era tan apropiada. Perc por
esta misma razon, los nuevos factores inflacionarios que entraron
en escena en los IDOS setenta y ochenta no merecen la denomina-
cion 'estructural', ya que no se refieren a desequilibrios 0 fallos en
las estructuras econ6micas y sociales de America Latina suscepti-
bles de ser corregidos'". Como veremos. la defund6n es prernatura. el
neoestructuralisrno retoma varios elementos daves de su progenitor.

En resumen, para el estIucturalisrno la inflad6n tenia como causas
fundamentales el regimen de propiedad de la tierra y 1a natura-
leza tradicional de las exportaciones. EI Estado tenia un rol se-
cundario en la generaci6n de la inflaci6n y los agentes economt-
cos individuales tambien jugaban un rol menor en la explicaci6n
de la inflaci6n estructural. Basicamente, Ia sociedad tradicional
era Ia responsable intema principal de Ia situaci6n.

22 "Cidos inflacionarios en America Latina, 1950-1985", comentario, Pemu-
mien to iberoamericallo, No.9, Madrid, enero-junio, 1986.



OJADERNOS DE ECONOMtA 16 95

EL ENFOQUE NEOESTRUcruRALISTA

EIenfoque neoestructuralista retoma del estructuralismo la importancia de
factores de contexto 0 extemos para detenninar el campo de rnaniobra
que tiene la politica econ6mica en 105palses latinoamericanos pero tam-
bien la gravedad del conflido social que acornpena los procesos inflacio-
narios. Ninguno de estes dos elementos, la polit:ica econ6mica 0 el con-
flieto, const:ituye el epicentro del drama inflacionario como 51ocurre en el
enfoque monetario-fiscal 0 en el conflictivista. Ni la politica economica. ni
el conflicto estan exduidos, pera su ral es relativarnente menor que en
esos enfoques. Mas bien, los pagos por concepto de la deuda extema y
la caida de 105 terminos de intercambio son considerados factores de
fundamental importancia para explicar la persistente y creciente infladon
en America Latina. Una reoente aitica neoestructuralista a la ortodoxia
monetario-fiscal establece asi el problema: .....su diagn6stico no toma
en cuenta algunos rasgos de la nueva estructura desarrollada
por las economias latinoamericanas en los ochentas. Estos rasgos
no se originaron en la debilidad de la estrategia de sustituci6n
de importaciones, sino en la dinarruca del ajuste al shock externo,
que tuvo lugar a comienzos de los ochentas. De hecho, nosotros
consideramos que la principal restricci6n actual al crecimiento
se origin6 en los desbalances externos y fiscales de largo plaza
inducidos par la crisis de la deuda y que despues de diez IDOS
de ajuste todavta no se han revertido".

Si tomamos en cuenta esta referenda como punto de partida podemos
constatar que el neoestructuralismo considera que hay una nueva es
tructura econcmica en nuestros paises. que ella ha surgido en la ultima
decada bajo el impacto de la crisis de la deuda extema y ha side cons-
truida can las politicas de ajuste. Per 10 tanto, no se trataria solamente
de un enfoque distinto sobre una realidad estable, sino de un cambia
de realidad. Ifectivamente. es posible que en el cambio de realldad.

23 Jose Maria Fanelli, Roberto Frankel y Guillermo Rozenwurcel, CrawtIJ and
Structural Reform in Latin America. VVherewe Stand?, Cedes, Buenos Aires
1990, p. 1. La traducci6n de esta cita y de las que sigan sobre la misma obra
es del autor.
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mas que en el cambia de enfoque, se encuentre Ia originalidad neoes-
tructuralista". Las resbicciones de oferta intema no juegan ya un rol
significative. Las altisimas inflaciones y 5U inestabilidad dejan fuera de
lugar factores tan estables como podria ser el regimen de propiedad
agrario. Ademas. el problema que enfrenta el neoestructuralismo es el
de la eievaci6n de la infJad6n y no 5610 et de la inflaci6n misma. Acn
as! y contra 10 que sugeria Hirschman, la divisi6n entre "impactos ini-
ciales" y "rnecanismos de propagacion". tan caras al enfoque estructu-
ralista fundacional, siguen vigentes".

En esta vision. la dinarnica de los predcs es distinta a la estructuralista
y par esc las empres3s tienen un rol rnucho mas activo en el proceso
econ6mico y en la generaci6n de la inflaci6n. Siguiendo otras tenden-
cias. 105 fundamentos microecon6micos del comportamiento de las
economias nacionales resultan muy irnportantes para entender el pro-
ceso inflacionario. En vez de centrarse exclusivamente en el contexte
estructural en el que operan los agentes econ6micos, el enfoque neoes-
tructuralista incorpora la dinamica de formaci6n de precios a un nivel
mas desagregado y establece una distinci6n entre precios fijos 0 admi-
nistrados y precios flexibles'". En estos analisis la microeconomia usual
pone el acento en la autonomla de las empresas para fijer precios ge-
neralmente de acuerdo can sus costas. A su vez, las variaciones acu-

24 Jose Antonio Ocampo estableee una distinci6n exclusivamente formal cuan-
do senala que 1/ en contraste con las fases anteriores del pensamiento eeon6-
mica de la regi6n, cuando predomin6 el enfoque estructurahsta clasico, esta
nueva escuela de pensamiento neoestructurallsta, segun la denomlnan el-
gunos, ha buscado formalizar sus apreeiaciones conceptuales, utillzando
para tal proposlto los instrumentos del arullisis macroecon6mico tradlcio-
na1". "Pr6Iogo" a Amadeo, Edward J. y otros, Inflacion y estabi/iZllcion en
America lAtina. Nuevas t!1lfoquesestructura/istas, Bogota, Tercer Mundo Edito-
res-Fedesarrollo, 1990.

25 "El shock eXlerno de los inieios de los ochentas fue igualmente severo pero,
peor que eso, su impacto inicial fue amplificado a traves de diferentes me-
canismos de propagaci6n. J. M. Fanelli, Of. cit., p. 52. Comparese este texto
de 1990 con el de Noyola en nota a pie de pa-gina anterior.

26 Quizas, Wl.a reformulad6n del planteamiento original de Prebisch en torno
a los terminos de intercambio y la distribud6n de los frutos del progreso
teenico entre centro y periferia no se separaria mucho del original si se
incIuyera la distinci6n entre preeios Hjos y flexibles para manufacturas y
materias primas.
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muladas de los precios influyen sabre la demanda agregada", De he-
cho, los saltos inflacionarios estan asociados a reducciones de la de-
manda.

Un elemento muy propio de este enfoque es el relative a la indizacion.
particulannente de los salarios. AI fijarse retrospectivamente" y aJ ser,
dentro de este enfoque. fundarnentales en la detenninaci6n de los pre-
cios, la polll:ica monetaria estricta puede bajar la demanda pero no la
inflaci6n. En este caso. la rigidez de los salarios nominales a la baja 105

convierte en acusables de ser un factor inflacionario y a los trabajadores
asalariados en corresponsables de la inflacion. Las polil:icas antinflaciona-
rias colocaran en un lugar destacado las modalidades para eliminar esta
rigidez salarial ya institucionalizada, caracteristica de economias con largas
trayectorias de inflad6n. Sin embargo, asi como la indizaci6n sirve a los
trabajadores para defenderse de la inflaci6n, resulta de todos modos su
condena, pues al mantenercierta periodicidad, par muy pcquena que esta
sea, en 105reajustes de rernuneraciones nominales su valor real promedio
queda rezagado al menor saito inflacionario. Esa experiencia de deterioro
sistematico del valor real de las remuneraciones ruanda ocurra un salta
inflacionario es evidenda de que la indizaci6n no es un mecanisme im-

27 En este caso, los precice admirustrados son la variable Independlente y la de-
nunda es la dependiente. La causalidad (marshalliana) es inversa a Ia mas co-
mtin en el estructuralismo. La demanda, sin embargo, reaparece cuando se tie-
nenque introducir expectativas. Una teona de precios y salarios no puede pasar
por alto Ia consideraci6n de las expectativas (es decir; que los precios en Ultima
instancia se fijan prospectivamenle) y que esto reintroduce (aunque sea en mo-
mentos de grandes variaciones) a Ia demanda global en la ex:plicad6n de los
precios administrados. Heymann, op. dt., p. 78.

28 En realidad el problema es que tienen que lijarse colectivamente. EI precio
del trabajo supone un contralo, un acuerdo entre partes bien definidas,
mientras que en un enfoque marshalliano los precios al constunidor se esta-
blecen por una sola parte adecuandose la demanda a ese predo. Lance Tay-
lor sefiala en su conocido texto que "la oferta es fija, asi es que la demanda
tiene que ajustarse a ella. Una manera es a traves de carnbios de precios que
limitan el consumo (en el modelo mas simple) a un nivel que corresponde
al producto total menos la inversi6n". Structurillist Macroeconomics. Applica-
ble Model for the TItird World, Basic Books, New York, 1983, p. 5. Jaime Ros
recuerda que en los modelos escandinavos ruando se establece una nego-
dadon salarial centralizada, los precios inlernadonales impiden que los in-
ternos suban. Las ganandas y no los salarios constituyen la pord6n residual
del precio. Jaime Ros, op. cit.
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portante en el origen de la aceleradon inflacionaria, aunque 5110 sea en
una inflacion prolongada y estable. Mas bien, ese retraso en 105 salarios
reales durante los "paquetes" es la prueba de que los saltos inflacionarios
son independientes de la indizaciorr" y que esta deja sin defensa al
asalariado, obligandolo a reaccionar siempre tarde, e induso insuficiente-
mente, salvo ruanda ese salta se da en forma de pice y no en forma de
escalera. Si la reacci6n defensive de los asalariados es una condici6n prin-
cipal para que 1ainflad6n quede al nuevo y mas alto nivel tras el salto, esa
reacd6n es fatal, porque es la que irnpide que se reOlperen los niveles
previos de salario real30. [ustamente. el argumento de economistas otto-
doxos contra la indizad6n salarial puede sustentarse utilizando esa cons-
trucci6n, tan propia del neoestructuralismo.
Despues de todo, la inflaci6n en un modelo depende de 10 que se
decide hacer visible en dicho modele, la visibilidad de 105 salarios en
105 modelos heterodoxos parece termmar convirtiendo al asalariado en
factor fundamental de su prapia desgracia. Los ortodoxos saben ocultar
bien en sus modelos 10 que desean que no aparezca en la asignaci6n
de responsabilidades y en las politicas correspondientes.

EI rol del Estado, y en particular de la politica econcmica, es secundario
aunque importante. Ese ral se sltua al nivel de los mecanismos de
transmisi6n y no de los factores iniciales de la aceleraci6n inflaciona-

29 Ros seiWa que en el enfoque neoestructuralista el salario real esta determi-
nado exclusivamente por las participadones predeterminadas de las ganan-
cias, de los costos de las importadones y de los ingresos estatales en el precio
y que, por 10tanto, es independiente de los cambios en las reglas y la frecuen-
cia de los reajustes del salario nominal. Estos cambios pueden alterar la tasa
de inflad6n, pero dejaran el salario real inalterado, op.cit., p. 6. El problema
es que, justamente, en la realidad es el cambia en la inflaci6n el que altera e1
salario real, 10que sugiere que, can la e1evad6n de la inflad6n, generalmen-
Ie 1a partidpad6n de las ganancias aurnenta. Los" empates" de la teoria
conflktivista parecen quedar lejos.

30 No hay que olvidar que el periodo de indizaci6n es consecuenda del mvel de
infIaci6n y no al reves. Despues de que sube el nivel de lainflaci6n,. los period.os
de vigencia de las negodaciones cambian. A prop6sito de una tesisque sostiene
que todo intento de proteger 1a capaddad adquisitiva del salario durante los
ajustes es autodesbuctiva, puede verse: Ricardo Lago, "The Dusion of Pursuing
Redistribution Through Macropolicy; Peru's Heterodox Experience (1985-
1990)", Ynuestro cornentario en Dornbush y Edwards, up. dt.
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ria". Losfactores estructurales que estan en la base del problema, como
la deuda extema y sus efectos en la balanza de pagos y fiscales. con-
dicionan mucho la eficacia de los programas de ajuste que aplican los
gobiemos. Tambien influyen en esa capacidad de respuesta las con-
diciones del pais en el momento en que se recibe el shock extemo.
Sin embargo, un factor esiructural interne que esta adquiriendo ere-
ciente importancia en los analisis de la estabitizaci6n es et grade de
participaci6n del Estado en et sector exporlador de la economia. "Pue-
de afirmarse, en general, que los parses cuyos Estados captan
directamente recursos para transferir al exterior (como sucede,
por ejemplo, en los casos de propiedad estataI de importantes
actividades de exportaci6n, tales como explotaci6n petrolera 0

mineral han avanzado mas rapido hacia el ajuste fiscal exigido
para atender el servicio de la deuda externa". De hecho, si et
Estado es un generador neto de divisas la potitica econ6mica puede
elevar la rentabilidad del sector exportador y, a la vez, reducir la brecha
fiscal. pues la devaluaci6n real facilitael cumplimiento de ambos obje-
tivos. Si el Estado es un comprador neto de divisas. sea para importa-
ciones 0 para pagar la deuda publica extema. la devaluaci6n que ayu-
dana at exportador agrava la situad6n fiscal porque eleva el gasto en
moneda nacional.

Ademas. el ral del Estado es imporlante para el neoestructuralismo
porque la clasica desconfianza en el mercado persiste. Por ejemplo, se
eenala que Melactual desequilibrio latinoamericano tiene ten-
dencia a perpetuarse aun si las principales restricciones que
impiden el Iibre funcionamiento del mercado fueran elimina-
das?'. EI mercado no puede pues arreglar por 51mismo la situaci6n.

31 Hubo muchos mecantsmos de transmisi6n pero a menudo las tendencias
desestabilizantes fueron activadas por el impacto depresivo e inflacionario
de las politicas de ajuste. Fanelli, op. cit., p. 32.

32 Cepal, Balance preliminar de la economic de America Latina y eI Caribe, 1990,
p. 2, Santiago de Chile, 1990. Fanelli, op.cit., p. 32.

33 Fanelli, op. ciL, p. 39. El lector se dara cuenta de que esta formulaci6n es la
rrusma pero en termincs mas polemicos que Ia seiialada dentro del enfogue
monetario-Hscal respe<:tode la persistencia de problemas inflacionarios si
es que las circunstandas internacionales cambiaran.
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