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RESUMEN 

En el presente trabajo se hablará de uno de los problemas más graves por lo.s que atraviczan 

varias economías y el cual dalia gravemente el bienestar <le la socicdád, éste es el 

problema del co11irol. de la i1iflació11 , dónde todos l~s dias lo.s encargados.del mniicjo de la 

economía 'l~chlm por tra.~ que interactúen de la man~.ra mds optirim Íod~s 'tas variables 

macroeconómicas. 
' ' 

.;~ ~-. ·-

Para aborda~ éste pro~lema, pririiero; ha ~;d~ ll~cés;~o d~r un escena.río cconon11co dónde 

se desenvuelve~. iod;;s 1a5 vari~bl~s ~ac;b~éo~ÓmÍcaS (,ahorro/ inv~~siÓn,' desempleo, taSa 

de interés, c~nsumo:. été,) '> pdra;,con ~llo;ánaliw ~~· •. desarrolio ·dentro del mercado 

agregado. Este análisis será ~tÍ~izado en iás ~lgul~~i~s ~é~~io~es;' paia estudiar de una 

manera más profunda ·.a .las .variables n1áS, h'.'Pº~.antes; pa~a conseguir el• bienestar en la 

sociedad. -altapróduccióny clllplco-y.):onocc(de quc•manera·.son influenciadas· y 

transfom1~das por ot;;.s v~iabÍ~s m~é;oé~ónÓn1ic~~nÍosdi~Ílntos~iclos e~onómicos. Así 

mismo sé éxpcimlrim ii l~s insirum~ntos n;acr~~conÓmk~s n{ás imp~rtant~s -política fiscal 

y monetaria- p~a l~gr~ et' bi~ne~lar· de hi 'cco~¿mía; todo esto bajo supuesto~ tanto 

kcyncsiano~ c~mo monetarlsta~. 

Con todo el ~csa;oÚ~ anterior, s6cxpondrá el pr~~lcm~ de la inflacio~ de una manera 

más fácil par~ énteiiderrrÍej~r)susi:a~s'1S y consecu~llcias,'ytá)~mill 'criquc·éiita es 

controlad~; utHizan'dós~ p~ra esto, cide~arrollo de,•l;¡sdi~tinias tci~;las qúe 1'~ hántrátad~· de 

explicar en di~tintri~ épo~~s,, d~~dé t~·n;;,s~ ~~~í~ ba~é· ~•la ~mvi dJ'PhiUip~ dónde se 

muestra el trásvase'~ntre desernpl~~ ~ infla~Íón h~sta s~ explicación dentro· de los modelos 

macroec~nÓrnicos:·.': •! ' 

Por último seh.ará un2álisis dela situación dela Inflación desde• el punto de vistn en 

México, cxplicand~. los múltipÍes ,· éausas que la h~~ originado y los pl~i1es ec?nóriiicos que 

se han tratado <le implementar 'par~ conirólarla. 



ABSTRACT 

This thcsis job will talk .about one of the worst troubles that almos! ali the world economies 

spent -and damage seriously their social welfare , · this is the problem of the injlation 
control, whiéh evéryday : thc policy makers light for-controlling ali !he macroeconomics 

variables to interact in the 01ost optima! way . 

. . ······-···· .- < <· . . First,for talki~g.~b~ut thissubj+, •it,has b¡:~~ nec~ssary ·. to have an economic 

environme¿t ~her~ aÚthc rilacro~~oriómic'~~ari~bl~s': Ón~~stment, unemployment, intercst 

rates; etc.) i~íeriict b~;wé~~ e~ch:aH1~r i:in o;der io '.an~Íy~~:ihem into the aggregated 

S:E~~¡t:&~~~~;~~~~t~~~JB'~~;'.~:~ 
macroeéon~mics varlables i~ . difféi~~t e~~noiitic. cyél~s. Likc\:i~e,it \vil( be: sho\,;e.d_ ihe 
most important!ilacr~ésoñ~;ii¡~·;¡n~iri;k~~ts" .fi;cal ~d ;i;~~.;i;Jy p~IÍcie;~iirÍ o~der Ío get 

thc welfare ¡~ thc écono~íy, e~crYthi~g und~r the ke;~~~i~~ imd 'inori~t.U:is~a5~umptÍ'Ons. 
·.:.:·) :.~{-,: 

FinaBy, it. will _be .don'e a lnllaiiim analysis. in Mcxico's economy póint _of view; showing 

thc causesthat have Ó;igin~tcd ií and .th~ 'eé~nomic strat~~i~s that h~ve lÍeen Ímpl~incntcd 
to coritrol it; 

vi 
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INTRODUCCION 

La Humanidad ente~a. s" ha .vist.o inv.~lucrada en todas las épocas de graves 
problemas sociales como el hambre, desempleo, desigualdades sociales; guerras, violencia, 

etc., dañando gravemente a un gransector de la poblaÍ:ión que es la gente p~bre; los cuales 

en todo momento se "ncuentran ca~éntes de las mfnima~ .riecesidádes para s~brevivir, y · 

únicamente se dediéi:n• a tiab~jar. c~1riom~dio. ;~;a .sái¡~'adeÍaní~~ Esía gráve siíuaciónno 

es nueva, y esuri i'act6r p~r ~lcual Ía m~y~;ia <l~· losdirÍgc;1!esil~l1.,fnamé~1aíe.s lrat~n cÍe 

lu.chara diario-áuné¡l1~ 111~éh~~·vfecsparasu propio b~neficio.;el de. péqúcfms g~p~s~. sin 

~~::::~:JªK1~~~sí~0r:t·•1:g;i"i~ª·~~~:~~~~~\;~~;it~;~t:~~~dEU~1~i:.•·. r:ªb!insi~:. 
algunas ~ece~ ni~1.1ÍpÍ~~'éo~séc~érici~) ' :. '·. 

--~-~t-~ '.~ '!· ;:, 

La inflación de preé:ios ; es uná'de éstas consccuc1íéias;Ja .cual dañá graveniente el 

ingres~. de ··1a •rob1ació~;:.dismr;;uyendo;:su p~ct~F<le co;nrra -e~ bi~;;es•y se~icios 

~~~~El~~fé~~~~J~~]~~~?JgE. 
todo .su esfüerio; en 'el jornal de frnbajo:llO./es .súlicie;;te ': para satisfacer todas· sus 

necesidades, provocá~doleii uneStado de preócúpitción Y. stri:ss; los cuales son desahogados 

::::~º:~~r:;~~tLrfr:~:~~a~iI~:Js~~téiI~il~i-~a~1ú~~s~abili~ad,~·~i ·e;;· alguÜos casos 

,-:--.. 

. Este. pi~bleni~·;no.l{a slcÍo :fácil cÍ~'~b~1~61ár';n1ás\¿~'ná~~ de eÜte~der ~ntre la 

población •. quem:uch~~ve~~s p~~ ign~;ari~iare;écio~an'déúi/orrn~.cíue ~f~ctim aún más 
las va~iables de' la. cé~·notliía; ';¡11 é~bái~o. nri': hay'~u~ l)Ívidai; q~e qu,Íén~s tom8cn las 

decisione;·;;n la ¿éon;;rníam~éhas v~ces ~~ián. i~flue~éiado~p~i ~t~os. Íntetese¿:5;'n importar 

los costos en .la 5~6ieda'd, 'ad~~áS que un~ dé ic!;m§íivós 4uc influy~n en gran medida en 

los choqu~s.dc la_eco~oriíi~\ es/la)i\est~bilida~p~Íítiéa irnpe~ante; qu~ roiií'Íie ~ém todo 

modelo ó estructúra para e~tabiliiar la' eéollomfá. · ... · 

Así veremos, que ~áfá' logr~da estabiÍidad~n l~ economía no tan sólo hay que 

tomar en cúentá lps plánteainientos é_co~ól11icos, ~in~. tmnbién estar consi~ntes del enlomo 



lntroduccldn 

. - -
polltico y social imperantes en la sociedad , los cuales ponen en juego e· influyen en gran 

medida en la toma de decisi_ones de poHticas econ,ómicas. 

En .ésié trabaj~ se dáráni las•.base.s ~eóricas de la M;cr,oeconomlapara 
cómprender.· mejor .e1.éoi'nroitalni€nto 'de-la' eccih()miÍi-t:co~~-u~,to_do~ ~tili~ndose ... el 

desarrollo de las ~últiples variables{éiú~ intervien~1Fy <!Je, creáll flü~iuaéioncs• en C1 corto 

·;~~~~l~t~~~!{4l~~i~~t 
explicación de ;¡¿~ pr~bleinática; y n~ únic~~níe ~~f~cai~~ eií''iiit~-~~liicorrl~nÍe .. 

. {. . ~·~- ;(;_>·. ¡.-~,·. <''·-";· 

•,·: . -. . . . . ', .. ; . . .· : .. , -- ~ ,. -· " -. - -. -: :. ~ ; - -. ·'' ·: 

En el Capit~lo.i{se;~~¡í~~ó-~~~rd~.t!j tel!lª· d~la •infla~iÓn•,·datido··una 
introducción de-'lo C¡ué>liusca la iconomia :l'ár3 su biénestar y'cómóés_ qúe lo p~ede 

~tlBll!~lltlJ 
de I~ econ~nlr~(e_n.disiliii~¿ ~s~~ll~;i~lÍ,'~iili~ru:tiíse la }'emia Keynesiru-tá.-.En eiC~pltulo 
111,: ~e abordarán dos de l?s objciivós mkimp~rtíintes que persigue la. so~iedad eri su. 

conjunto. l'riine~o.inant~ií~/~3-~ti~-pr~íiuccidn, y conclloo_bte~er u_~bicnesiar óptimo. 

utilizándose pam ~Í10: ;. los c~Íthip,les. e~c~nári~s •. que se dall. e~ )os ciclos' económi~os, 
(recesión, depresión; expansión y pico), Parª expH2ar cómo éste objetivo se puedl.' ó ,no dar , 

:~~5¡~~li1f$~~it:~:~~¡~~~1,r~:~?~ 
múltiples irnplicaciiíncs qúe trae el que se mántenga una tasii'alta;:yimit tása Óptima en los 

distintos es~e~~tos d~ I~ b~o~oi:;iia: En eÍ Capít~lo IV, semcn~ío~~¡án las q~é representan 

dos de las hc~an1ientas . n~ás importante; qu~- se uimzá.n c'n' la cco~omia pa'ra lograr el 

2 



/1tltodMctM1t 

bienestar y equilibrio en la sociedad , y más que nada para controlar ·ª la economla en las 

distintas situaciones y/o escenarios inflacionarios en los ciclos económicos, siendo estas: la 

pollticafisca/ y lapo/ftica monetaria, instrumentadas'por el Gobierno. Se mencionará de 

que manera ayudan a estabilii.ar a la econcimía., y· íos· costos que consigo trae la 

implementación de una u otra política, utilizándose para ello a la Teorla Keynesiana y la 

Teorla Monetaria , y su contraposición entre cada una de ellas, para la toma de medidas 

de control en la economía. En el Capitulo V, una vez mencionada toda la base teórica en los 

capitUlos anteriores, será momento de abordar el tema de la inflación de una manera más 

global y clara, con el propósito de comprender mejor porqué se genera, los costos que trae 

consigo y' l~s inedidas que se toman para controlarla en la economla. Será de gran ayuda 

para compr~rider éste problema, la utilización de la base teórica de la inflación desde su 

origen y desarrollo, tomando el planteamiento de la curva de Phillips como base, y sus 

múltiples.'Í~iitsÍcirll1aciones al cabo del tiempo, hasta tratar de explicarla dentro de los 

modelos":'• del ·.mercado agregado; y cómo es que ésta se mueve con las múltiples 

fluctua~iá~~~ dci las ~ariables en la economía. 

Finalmente, en el capitulo VI, se expondiii la' problemática de la inflación en 

México en los últimos quince añ~s y cómóes .qJe s~)1iÍ ~rigi~~doy c~ntrolado,co~ los . 

distintos planes y políticas e~onó~icas de ~ort~ ortodo~éi y h~teriicÍ~~o;Asi c0

omo, analizar . 

porqué algunos planes han: sid~. efi~~ces; y. otros. ~º. h~~ • f~~ionadÓ · ii11111··1ograr. la 

estabilidad y crecimiento de Méxko: 
"".- -_ --, .. :·_-O-,_ ---.· 

,-- ·.····, 
-~ ·:.' .. >· ,'.~--' -- __ . ·, " 

Con éste trabajo se quiere quese coriozc~ y s.irva de apoyo e intrmlucción a 

quienes quieran comprender el grav~ ~roblerria'de Ía infláción, y qúe desc~b~ que es uno 

de los problemas másfü~rtesenia~bo~~fui~ ~~n el cual se ha aprendido ha vivir en todas 

las épocas ,- a pesru; de s~~ ~últiples ~~~~~é~én~Íasc. Asl mismo, que se co~sientice que 

todavía no hay un mod~Id'o fónnÜl; deÍ~rll1i~~da para exterminarla, dado que es parte del 

mismo proceso evólutÍv~ .d~ í~ é~ono;i~ y .l~. hisÍoria mundial de la humanidad; y no es 

algo que;' su • pued~ soÍ~ciohlll' f.n .fácil; a través de experimentos realiiados en un 

laborat~rÍo. · : · 

Quieroagradece~á to'(Jas las personas quede alguna formá interviniérón y apoyaron 

para la etllboia~ión de éste trábajo; y nÍÜy eri espeCial al M c.· Lucio Péréz Rodrlguez, que 

gracias a las materi.;,; ~~onómicas" i~parddas por él a lo lii°rgo 'd~ trés c~rs~s, rué como 

surgió la idea de desnrroilar éste te.ma. 
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J.J OBJETIVOS MACROECONOl\flCOS 

El éxilo de una nación está basado en los múltiples resultados que surjan de los 

distintos componentes que conforman la macroeconomía, la cual se ocupa de la conducta de 

la economía en su conjunto; es decir de los amplios agregados de la vida económica, por 

medio de un estudio global de la producción, el empico, el desempleo y los precios de una 

nación. Así mismo puede verse modificada en sus resultados económicos a través de las 

pÓl!ticas económicas tomadas por sus gobernantes en cuanlo a su gaslo, impuestos y la 

modificación de la oferta monetaria. Así tenemos, que hay economías que crecen 

rápidamente sin desequilibrio y en el que sus habitanles disfrutan de un elevado y creciente 

nivel de vida; así, como de otras que se encuentran estancadas y están con una elevada 

inflación y con grandes déficits comerciales. 

Es por ello, que para obtener estabilidad y un buen nivel de vida para los habilantes 

de un país, es necesario, que se cumplan algunos objetivos económico~; lo~·c'iuí1es a tra'.vés· 

de la historia han mostrado ser de gran imponancia para el desarrollo de Já;·~~oncim!as. . 

Los resultados macroeconómicos de las economías di m~;~osej\lZgan por m~dio 
dcsu: 

A) Nivel de producción 

B) Empleo elevado 

O)· EquiHbrlo de Já B~JaJ17;1 ~e Pagos ; 

\:~'· 
. Los cuales sii~ la 'grári preoc~paéiÓn de los dirigentes Mtodas las nacione~. pues 

tratan de logra! que iodos y cada·~~dé ~sios puntos ~e logren. Sin ernbW.go, a pesa;. de que 

• exisie Una rcláciÓ~ éstrecha .i~tre cada unil de ellos, éri m~elÍas ci~asiones, el hecho de 

lograr. el é~itÓ'd~ ~no'.dé;~i1a~. impli~a el deterioro o f.,;caso· de los de~ás. como 

.consecuencias de las distintas políticas ecÓnómicas tomadas:-
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A) NIVEL DE PRODUCCION 

' ' ' 

El éxito'econ.ómico que pu~d~ al~anzar un país depende de Já capacidad para póder 
generar un élevado .. ni~~I · de .. crecimiento· dé la producción• de bienes' y servicios 
económicos. E~isten,nuffiernsasmecfidas del~· pr~ducción· .• pero .la/~ás amPlillJ11énte 
conocid~e; el iirod~ct~ nacÍoriál·b~to CPN~kquces ü~a n1cclid,a dé,I valorde·I. roer.cado de 

:~d;;J;:~JS1~~i~~~~~s!~~m~d~:t:ri:¡:~·iit~:7~\~~t:m~t~::·i~~rt~:1°f :;'~:i 
son 'ª mejor ¡;;edicl~· exi~ieñie ctéí rlive1 Ycre'dinierl1~· ele 'ª prociu~dión en 'ª eC:ono~1a de 
Úna ~ación' ~L~-o~ci1ácio~és del PNB re~I ;e dc~mninmí c:i~los eConómicos/ los ~uales' 
son ~asgas hrn/~rese~t~s ~n Í~ ~co~ornra:-;in é~1ba~go estos ria han podld~ ser erracÍié~dos 
a causa ci~ los disiirltos iá~ióre'~ i~temos)''exter';i~s q~e afecta~ en dÍ;tiniá medidá'a cáda 
país. E:i h~bl,,;. de éste ¡,uriio no; in~~Í~cia ~éiri ~¡ con"cépÍo de prodUc~ión -~~t~rl~iaÍ ; el éíial 
se ba51l erl ·'ª idea de'que:'cülliido 1a'p;od.UfCiÓ~y ei ~rnpleo s~n'muy éle~ado~'; la 'iiiflación 
de precios; cornfon7.á'aumcnÍar rápidameriÍe. En elcasci' interrnédio se e~í:llentra la íásá de 
dése1npteo óptilllá ; ·¡¡llní~d,ª i.!s~ n~tiiride .Jé~emriéo. '.i si e1 desemp1e~ s~!~cil~iera por 
debai~ de i~ tásii na.tu~at, ia innáción coinénzarÍa ~url1cniar'.A~i~ ia pi~ét~'~ciórl p0Íeiíéia1 es 

:~~:\:i:~ºf ~dcir!P~i~htf ~~;~:;t:d: ~:t~~r::~~ª~~reP~~~:.:~~:·ºt~s~lr:;"J!: 
csiirtl~ción de I~, é~tidad.dc blene~.·y. se;_,icios ques~ pl~rd~·¡,:;~he Já ec~~~rnia. no se 

:::~~:~ : ~~~1~~rl/~s¡~~~~¡¿~~~~,~·t~ff~i~1~t~l~c~1~~J~:11:t~~d~~cl:: 
necesariamente ima consecuencia, deúiia ~!Ita política ecci~ómicá: .; •,' ,. 

B) EMPLEO YDESEMPLEO. 

En una s~ci~clad ICJs indÍ~idÜ6~.i~i11r1~e ~lca~zar, un. ~lle~· niv~l.de vld~, y p~~er 
proporcionar a~usf áiilÍl.ias JoS's~tisfact~r~s ~~ée;arlo~ f,il!a ~u ~ubsiste~da; p~~ talnÍotivo 

i::~3?~~~~2~~~g~t~~~~lt~t~;:9,?~ 
tensión económica; ~inci t~bién u~i\ ~a~ga} p~a I~ 's~ii;ci ps

0

i~~ló~Íc~:''so~i~I ypública, . 
adc~ds de un desequHibdo e~ la sociedad: u~ empleo'cli:vádo; o' einlecir un desemplcó 
bajo proporciona bucl;os puestos' de Ír~bajb y sal~rlos~lcvados a los q~é d~sc; ~rabajar. Sin 
embargo, conseguir éste: ~bjctivo; 'el' c~al ~stá inmerso, co~ ,, mu~ho~ ',otros factores·. y 
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variables de la economla, requiere un manejo cuidadoso de estos para no. afectar otros 

objetivos. 

C) LOS PRECIOS Y.LA INFLACION 

. . . . . 

El tercer obj~tivo macroeconómico es conseguir la estabilidad de los precios con 

mercados 1.ibres. Estabilidad de Jos precios significa que estos ni suben ni bajan demasiado 

de prisa, y, que la tasa de inflación (medida como la tasa de variación de los precios de un 

periodo al siguiente), sea cercana a cero. El deseo de mantener "mercados libres", se basa 

en la opinión política existente, en la que Jos_ precios y los salarios deben fijarse en 

mercados privados descentralizados o mediante negociaciones y no mediante un decreto 

gubernamental. y que los precios determinados ·en un mercado libre son una forma eficiente 

de organizar la producción y mantener los precios sensibles a los gastos del público. 

La forma más frecuente de medir~! nivelgl~IÍalde precios es el "Indice Nacional de 

Precios al Consumidor", conocié!~p<lpúÍ~~~t~c~fu~ INPC, (ver Apéndice). Este mide el 

costo de una caÍlasta fija de bienes'( como ialiffieittos/alojilrniento, vestido, y asistencia 

médica) , comprados por él co~'~idoriÚrbaÍl~ · típi.JoJÁsl la ~ de inflación es la tasa de 

crecimiento o descéóiio d~I nivel (¡~'~;e;;iósY/ :. ' · " · 
·,:~\': 1;:·· 

Obtener estabilidad d~Iospreci~~·~n l~s mercado~ libres es más importante que lo 

que se refiere ~ la éstabiÚdád'.d~ Í!tprod~frjón y e(~~pleo. Evidentemente no es deseable 

imponer un conjuntó dé precios absolu~ente rlgidós ' ya que una estructura de precios 
congelada i~pédirl~·a:J~,·;~i¡rio~i~~i~¡¡,¡~;~;,(t~ los ·m~rcados asignar los bienes y los 

factores; ·· Por otra parte} s~\íeliCn évilt'tos ex1remos, como lo es Ja hiperinflación , en la 

que el niv~I depré~io~ v8ri~~~ri\~~~~tlij~~qúe van de 2 hasta 5 dlgitos por año; dónde 

los precios de lo~··~1c~Jos·:s~ri ~x'iirbifulte~ 'surge empobrecimiento en aquellos que se 

aferran álv~lor d~ Já mÓn~d~; A~í,se b~s~ai Jn punto medio de flexibilidad de los precios, 

tolerand~ qulzá ·un~ inflación swtve, c~;;;o. I~ mejor forma de permitir que el sistema de 

precios funcione. eflcierÍtemeni~ ·~ 
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D). LA POLITICA ECONOMICA EXTERIOR 

El último objetivo de la macroeconomía se refiere a las relaciones económicas 

exteriores . Todas las economías abiertas importan y exportan bienes y servicios·;. piden y 

conceden préstamos a extranjeros , imitan los inventos de otros paises o venden sus propias 

y nuevas ideas a las culturas extranjeras. 

En períodos de la economía considerados normales podría esperarse un nivel de 

importaciones y exportaciones en la misma proporción, tomándose en cuenta la influencia 

del nivel de precios de los productos en distintos mercados internacionales , ya que el 

aumento o disminución de su oferta o demanda, pueden influir en gran medida al 

desarrollo sano de los mismos, ocasionando un desequilibrio comercial entre los demás 

paises . 

. tá ¡loÚtica económica exterior tomada por una nación, es de gran importancia, ya 

que, ésta.' influye ·en gran medida en el comportamiento de las distintas variables 

ecoriómicás, p~diendo afectar o beneficiar, en determinados momentos los demás objetivos 

· de la écon~IUílÍ, co'mo ~s el caso del deslizamiento del tipo de cambio, la tasa de interés, la 

tasa'de d~SempÍé~, etc. Este punto, también debe ser tratado con mucha cautela para poder 

aprovecluÍr ~¡';;J,bcimo los benefiéios o. silnplemente poder controlar las influencias de 
• • " • ' • ' ' • ' - • •• •C -.~ 0:_': -""~. • o - • o o-. - · ,"-.-'' ': - • · •.. -

rriercados externos:· .. 

: En l~sp2fos lterio~es,\ ;e dio·~~'.~isión ge~~ral de lo que representa la esencia 

misma de los problema5máS impo~t~s aI~s q~6 se ~nfrenia una economía, y los cuales 

son objeti~os primordiál~sii!Ja un~ nií~ión ;E:st~sobjetiv~sr~pres~ntan lo que es más 

~t~~~~~i~~·~~~~;. 
toma dedecÍsione~ para ~í de~nrr~Ilo de Ía ~~o~órt;i~ de ~a nació~: ()~'ésta riian~r~ hemos •.. 

visto' qué para' obÍenér'ét log~o d;0esio~ ob};¡¡~c;;·7~~;;;~~J~ónil¿ó~ 5¡~;~ea\'n~nl~; es. 

necesaria. una gama· compleja de. tom~ • .iie·décisiones,. 1!is , cu~l~1 ;tra't~áll' d.e •sé;, lo 'lllás 

9 
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óptimas para el buen desarrollo de la economía, pues, si se trátase de mejorar cada uno de 

estos al máximo independientemente, perjudicaría a los demás. 

l.2 INSTRUMENTOS DE LA MACROECONOMIA 

Una'm1~ión .. tiene una amplia variedad de instrumentos de política económica a su 

al~ance para p~rsdguir sús objetivos macroeconómicos. Un instrumento de política es una 

variable ~cond',,,ica·~~e se encuentra bajo el control directo o indirecto del gobierno; los 

cambios de lo~ in~trulllentos, afectan a uno ó más de los objetivos macroeconómicos. 

Como :i~sm,i~entos d_e, la -política económica podemos mencionar como los más_ 

importarites : 

A) La p6iitica fiscal, 

B) El dinero · 

C)La poli ti ca de rentas 

O) La conexión con el exterior. 

A) POLITICA FISCAL 

." ·;:. .: .. . 
Los elementos en los se apoya la polítiéa fiscal son el gasto público y los impuestos 

los gast~s del Estado ·son el instrumento mediante el _ cúal el gobierno d~iermina las 

dimensiones relativas del sector público y el privad~, dónde, s~ PNB' se c6ns~ine 
colectivamente y nó privadamente; el gasto público e~. un d~te+i~ru;ie, ~láve 'del g~to 
agregado, lo cual produce variaciones del PNB realf Por otro lado; Íé~em.~s a J~s impÜesto~; 
los cuales en la macroeconomía desempeñan dos ¡Í~peles cláv~.~ i~C!u~en la ~~rita de las 

personas, y al aumentar y dejar a la5 economías 'd~irié;Íic~ 111~~6~ re~ta 'para •gastar, 

reducen su gasto de consumo, disminuyendo la demiuldá a~r~giÍda y ~I PNB obs~rv'ado, 
con lo que también el nivel de produc'éión'poteiii:ial es afectado:'' 

'º 
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B) ELDINERO 

Otro gran instrumento de la macroeconomía es la política monetaria , medi~te la 

cual el Banco Central de c~da nación,- en nuestro caso, Banco de México~. tiene el póder de 

cambiar la oferta mohctaria en ei mercado, dependiendo de los múltiples escenarios que 'se 

presenten ; y como ~edi.da para alcanzar los objetivos de la economl~. 
... <•.- -: ....... : .. · ,·· ·_'. 

Este m¿~io, ccinjugado con los.demás instrum~ntos de laeco~~;TI1aayudarán en gnm 
medida al logro d~ IÓs obJ~ti~os económi~os , pero, ;i~ ser ésÍ~~ I~·únicá s6Í~ciÓn viable 

par~ obtenerlo~. Él ¡,iápÓsltÓ dei Binco Central de' ~frecú (i'c red.~éir ~¡ ·.~~~chniento del 

dinero, 'es. eide'~educir o '.~leva'r'io; li?;isC!e.irit~~és y. io;i;cn:;; ó ·;riwii!J.1d ihversiÓn en 

vivienda,.planbis.:~q~ip¡;;:ye~isÍe~clas. E~ lo~~rl~d~s de'¡iOuíi~j¡· riío'neiarlii dura, la 

subida 'de l~s tiPos de interés ~educ~·el PNB Y: Já i~·n~~ión ·:,Í:~ naturaleza exacta de la 

polltica m~netaria :.,~· fo~a·5;·~~~ el B·ari~b.centr31 c~ntiola)a. oferta monetaria y el 

vlhciílo entre el di~er~;. I~ ~fud~~~ión~' y la ÍitflaciÓn<es u~a d~ las áreas más fascinantes , 

aunque controvcrtidas'dé lamíicroeconoínla~· 
' . -. '-; .\~:~ ... ,, __ , ,-,;- . .---- _ ..... . 

C) LA P~LITiCÁ DE,~NT~S 
.·-, '.: ·.- ., :---~: . ,:·.-· : ~-'./.- -~ ~ . .. ,·' .··. 

Est~ conJ~Ío d~ Poll;;~;,'.s 'rii~cr~~~onÓ~ic~ son llamadas con máS precisión 

politices depreciós y shlarlos~ cu!irido ~I~onti~i d~ 1~ i~n~.ciÓn se convirtió. en el principal 

objeti~o . de fa polÍti~a; IÓs g~biéfuo~ bm;carón"f~rm'~. Íle cons~guir la estabilÍdad de l~s 

2~~f i~W~~JJ~Itt~~~lf~f · 
"draconiánáS•0 :ca~¿ ,;;s ,;dire~trl~e~;, dé pr~~ios:f saliirios. exhortatorios (es decir salarios 

los cual~~ ~~~ neg~di~dos¡~ntr~cri;~res~o~. los sindicatos y el gobierno, para dar 

incre~cntojustoÍ, 'y~v~1Jniarlos,'~d~~~ d~ las a~tivÍdades de relaciones públicas para 

tratar de .co11v~ncer .ª l~s si~dkato; y á las g~des empresas que moderen las subidas de 

salarios .'La p<>llticá deientaS es el instrumento macroeconomico más controvertido , ya 

que se cree que e~ inútÍl e i~t~rfie;e en lo.s mercados libres sin reducir la innáción; aunque 

. se prefiere • ya qúe éstii p~llÍka. <lé re'iitas es menos despilfarradora que la alternativa . de 

ti 
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elevado desempleo . Ya que es mucho más fácil llegar a una concertación entre sindicatos y 

empresas, que llegar a contener todos los problemas que ocasionaría disminuir la inflación a 

través de un aurÍientodei cÍesemple~. com;; es eicaso de. la viol~ni:Ía, harn.b~e. robo, etc. La 

creación de pianes'y prog~as eéorióríiÍcos han sido de gra'n ayüda p'a'ra algÜri;;;paises ya 

que están 'fonnndos pÓr ull>p~qu~te. de medldáS para ~o~t~olii ~ej~r • 'y: mantener una 
' - - -., -·;.- ~·,Y,• '', , "-.. • • •• , _,,,••O,.'> -.•· "·. • •' ' ' 

economía sana .en todo~ los án1bil?s;.Uiles es el .caso'del Pacto de'Solidaridad en México, 

que a través dé varias medidas económicas' y de concerfución coii los distintos grupos de la 

soéiedad ~e 'tráti; IÍegru,-.i:ia i~ÍabJlicÍ~d del ~~s. ; ;'; . . · 

.-~,;' ~-->'.:/ ~- >-<· .~ .. : __ :~!.· .. :.> 
Si~ embargo, n;;. se tl~~e ~n~ r~s~~~;ta éxa~tasobre j() que conviene .. níiÍs y mejor; 

todo dépeÜdd d~ lasiiu~Ción y ~am~~~°: ~~<!,~e se cn~~e~tr~ I~ édonomJá. 
,;,:· 

D) CONEXION c9N.~~ ~~~E~O~: . 

,_, 

Este co~jw.ito d_e-i05tiüiné~tos séreflere á la polÍtic¿ económica exterior; que 

incluye tina aníplia 'v8ii:éíád de hérrarnientaS ¡ conío la administraéión de tipo de cámbio; el 

establecimiento de coniroles sobre el comercio exterior • aranceles o subvenciones; o 

incluso la cr~~ciónde'd·~~~~pleo con el fin dé estabilizare! comercio.exterior; 

1.3 LOS INSTRUMENTOS· Y LOS OBJETIVOS EN LA PRACTICA 

Los gobiernos de todas las economías, . tanto desarrolladas como en vías ·de 

desarroÚo; deben .luchar para lograr siis objetivos • utiliz.ando adecuadamente los 

instrumentos de la macroeconomía. 

Esia es una de las tareas más pesadas e illé~santes . ~ue a diario se de~arrollan en 

todo el mundo ;el p;Jriér a ¡in;~ba ~ inipl~ni;~tar,' ¡~ t6ma de deéisÍones dcl~gobiél11o ; sin 

dailar a los objetivo¿ deÍ'd~s~oÍI~ ·d~I ~·ié~iriii~nto"de lina na~ióri, y tráiaf que esas 

decisiones rriejoreri ~I bi~neshif so~i~I. 
> .· '.·'.,~· • ·:,·,(·,·:_· •'r¡:( :. ., ;- • •• 

Lá ma~roeco~olllía i~~lica: la ~'lección elltre ·diferentes objetivos . centrales: . Una 
,.. . ''"' ..... . ... " 

nación , parece ser, no puede tener. simultáneamenteun Clevado cónsumo y ún rápido 

~r~cimienio. P~ ~~ducÍrn~~ ~le;;da -t~a d; inlla~ión es n~ccsario ~n periodo • de elevado 

12 
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desempleo y poca producción o intervenir en los mercados libres mediante una política de 

precios y salarios. Estas eleccionesdificiles ·se encuentran entre las muchas a las que deben 

hacer freo.te lo; re;ponstibÍes de la polftica macroeconómica de todas las naciones. 

' ... , ., 

. De lo~ componc~{~s macr~conómicos, el más angustioso es el de la disyuntiva a 

corto pi~ ent:~ ía'í~IÍación y el desempleo . Los precios están condicionados por la 

ineri:ia y ¡)or ió~.s~~~icsi'~ie1 desempleo es cercanoª su tasa natural yºº hay ni shocks de 

deri1anda Íti d~ ó·rert"a;: Ío~:¡;;ecios de éste año tienden a continuar creciendo a la misma tasa 

que el año:'pa5~do y'ia lnfla~ión' no varia mucho. Pero dado el caso en que los precios suben 

a un~ Íasá'il~>¡rl;(S ilfcio~ 'ctrgitos; de un año a otro, se deben tomar decisiones acertadas ya 

que: l~ ecci~~n'il~'~~i~riri~iibn\ a un periodo de desempleo elevado y grandes brechas del 

PNB; lo .buiiJ~¡l;icin~ d~~~ceÍi:ración del creci~iento económico , lo que genera problemas 

sociáles ji p;,1íticos. /\hora bien; en el caso en que una nación deseé gozar de los beneficios 

de undeserÜpleo.biijci, c<líu1na produi:ción mÚy súperioral PNB potencial, pronto se dejará 

sentir .las íénd~~ci~ iÍlri~cióni~: u~ ·~als puedé contener temporalmente la inflación 

mediante bontr~l_~s'Ci~ p~~Ciii~ y ;Ílliir¡os, Í>er<l~l re;ulbdo .;s l~ distorsión de los precios y la 

ineficienciá eé~nóníiéá. Pará'elévar. la .asa de crcCimierito del PNB potencial es necesaria . - . .. ' . ,, ""~ . - , .... ' .. -- " - -. 
una mayor inversión de corioéimientos ycapiíaL 

'•• - ·''>•'-o'-=.•-,,,;,';.-•••• ••V•' _., ,,,-, 

;- ----:·--
- ·.,>i.<~:.· . .'.c·:4<--._··>::'._··;~;:,;_:·;:'-:·.:·,: . · :O'• :-:.': ·· "' 

· Col1JOSe pu~~e observar, la conjunción de los in,strumentos y los objetivos en la 

práética, n~ es Wía·lár~a ~uy;se~~ill~ , ni : tá'<iue ;_e puid~'. é~r apriiéba+:n iin .labOraiorio 

pará experimeníai alglliios • cambios o medidas . para ;;mejorar, < 1.a econÓmfa;' pues.· las 

~~fiLl!~~~~~~~~lE~l~~~§. 
que varian al~ l~go ;¡¿l(i~in'j;6, y del ÚÍ>O d~g~bi~mX p~é~~Íe~l~ni~'~h ei'~iie~ de iina 

n~ción. · ··· • >' · '.· · "·' · :''.'· '·'· 
,·.::~. 

En' la siguie~tes sección se e~plicimi d~ que ;ii80e~ p~~de i~¡~n;ctuar. lós objetivos e 

instrumentos en. et. Mer~aclo Agregádo., en distintos escénanos económicos para· poder 

controlar la inflációri:' .. · 

lJ 
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Capitulo 11: Funcionamiento del i\lercado Agregado. 

EL MERCADO AGREGADO 

.r -

Para comp;ender d~ tina mejo~ manera cómo se comportan 1.IB :múltiples variables de 

la economía es ~eceklo sittiamos en 'é1, escenario enque se desenvuelven y de ésta forma 

comprender el porqué l~ ~alució~ cÍe 'ún problema implic~ la 'intéra~éión de tcidas ellas en 
. ' . ~ """ • ' .. r .... '. - . . ·. . . 

conjunto dentro del funeionamiento 'del mercado agregado:,, 
- . • _, "' . , 1.:. ,; .... ~_"., . . . 

. . --;: . :.~-'' 

· El merc;¡clo ag~ég~dci ~s el m~r~ado ~ombinadci de producción 'ele tOcloslcis bienes y 

se'."icios fi~~les ~riidu~idoi en la economía. El mercado agregad;; es la c~n;;.x:ión directa 

entre la pr~du~~Ún na~i;;~~Í y las cuatro formas de gasto: cons~m¡,,. i~~~;sió~, gasio de 

gobierno, y' lixportaclones netas. Para entender de una mejor manera d 'estudio del 

mercado agregad~ se~ ne~esario hablar de sus componentes , principales • ' la oferta y la 

demanda agreg;¡~nS -, y poder entender más fácilmente el cambio qu~ sufren las economías. 

2.1 LA DEMANDA AGREGADA. 

La Demanda Agregada es la demanda total. de todos· 1os hogares, empresas, 

gohierlt~, y ~¡ se~tor exterior de bienes y servicios producidos en la economla, con niveles 

after1iati~o; • tfe precios. La demanda agregada indicri 'el gasto agregado para los cuatro 

sectores. del. producto nacional,. sin embargo, una·· ca:raéterÍstica esencial de la demanda 

agregada es c¡'ue los gastos agregadosson 'ür~ctados ~º~ l~s cambios en el porcentaje del 

nivel de precios enla economía . Lá·ilemÍmda'.agr~gada·· fel gasto agregado , están 

estrechamente relacionados, pero. con: una',i~p~~·te •diferencia ; el gasto agregado 

comprende los gastos totales de todos Jcis. bien~s i:·~c~iCios de los cuatro secici~es • 

mientras la demandá agregada comprende, los gasÍos scibre: bien~s y se..Vicios en niveles cÍe 

precios alternativos. De aquíqúe la demanda ag~egacÍ~'considere el ni.vel de precios de la 

economía, ó más acertadamente , cambios en el ni~el d~ prc~iós'~•cos~ e¡~~:d gnSto • 

agregado no hace. Las relaciones entre el gasto agregado y ~Í. nivel d~ p're~i~~ es ~~str;¡d~ 
en la curva de la demanda . (Gráfica 1) 

La curva de la demanda describe la relación entre el ~orc~ntaje d~l ; ~ivel de precios 

(deflactor del PNB), en la economia y el gasto ag~egado dá PNB rc~r:--r;ii' cun.a~de la' 

demanda tiene una pendiente negativa resultante del balané~. real y d~ lÍI ta~a de interés . 

Si el nivel de precios se incrementa, los gastos de consumo én inversión sobre el PNB re~l 
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declina a causa del limitado ingreso financiero (efecto balance real) y altas tasas de interés 

(efecto tasa de interés). La pendiente negativa de la curva de' demanda está basada sobre 

el efecto del balance real y el efecto de la tasa de interés,.· 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

Curva de la Demanda Agregada 

DA DEMANDA AGREGADA 

GASTO AGREGADO SOBRE 
BIENES V SERVICIOS 
PNB REAL 

GRAFICA 1 
' ' . 

- , ••• ·.; :. > 

El efecto bala~ce real es el cambio ,en el• gasto. d~ cons.umo causado por un 
cambio en el poder de c~mpm·.·C!c~ionádo pó;: et'clunb'i~.~~ el poder ~dquisitivo (balance 

real). ,un incremeñto'en el niveldeipreci~s'causa'Uii de~live elpode~adquisitivo de los 

hogares, inCiÚyc~<lri"dine~o. ;~~ntiiS'de hli~~~~·y o~ Í~version~s. financieras, las cuales 

pueden ser usadas'<llrg~¡¡m;e~te \J¡;¿·i:oÍl1prar bie11es ,'o ~onvertirlos en p~oductos 
finruiéieroscCl~ ~I n1ism~ •¡Íod~¡adqÜisiÚ~~, esl>eci~lmente en dinero, un nivel más alto de 

preéios si~~ifica q~~ct~ihog¡u;es p~eden pr~tend~r con{priir n1e~os. bienes y servicios , 

con lo i¡llc' tC!s g.isi'osde}oÍlsÚmCl s&b;é ~I PNB r~~i de:cliiia; De áqÚi que el lío.der limitado 

en I~ eccino;,,iááctÚii, para contraer, el gastci'deconsumo cuando. el nivei de precios se 
. . ~ ., ·· .. · .. ·., \>':·.. . " ., . . . . ' ' '' . 

. eleva. .:. ·: ,,· ,,, , 

·,,_. _:·:_ . _, ;.:.::·"- .. e·:."-: _;· ... - . 

U~a. segÚndll'mzón. de)a. pC~dieritc negativa d~ la' c~rya dei de~arida es'~i efe~to , , 
tasa, de interés, qu~·~~ eÍ C:311lbio en eic~~sumo y los gastos d~ i~~ersiÓn ca~sado~ por .un 

~:~i~ec;~:i:.ª:~t~~~t:~~1':rfü::.:1:rrl:i:t~~é~:,t:!~:i«~jr;~~t~ ··.· 
relacionad~' .. con. e.1. !wder adquisitivo ií~itádó . o~sde·e¡~t~1i>od~r:~dquisitÍvo limitado. 

signific~' que .los' hog~e~ no ¡iué<l~ñ adq'uirir' iiúito~ ~rodúc'tos''é~n precios altos corito 

ellos fo hacían' coii precios bajos ; la' única miméra • con que ellos' pueden seguir 

com¡>rando la misma cantidad de producto es pidichdci préstlllTlo~ ' o adquirleiid~ un 

16 



Capitulo 11: Fu11clonamlen10 del Mercado Agregado, 

crédito. Sin embargo una gran demanda de préstamos provoca que las tasas de interés se 

incrementen, lo que da como resultado una reducción tanto en lainversi,ón como en el gasto 

de consumo. Este efocto afecta tanto a los h~gares comÓ a las enlprésM' : ~n el caso de los 

hogares ya no comprárán lo mismo que antes c~nsumían a un ~iv'~j de pr~~ios 'más bajó y 
si lo hacen lo tendránque hacer a través de Já adquisiéión dé un préstamo. Por otro ládo las 

empresas • también de¡}cnden de préstamos par.i invertir engastas para la producción • lo 

cual trae como resultado un incremento en,el costo de productos_para.prodücir·; con leí cual 

disminuyen las adquisiciones.A corto plazo , un incre,111ento en las ta:Sas de interés, causada 

por ~ incremento· del nivel de precios decrece. el g~to • agregádcí tantOe~ Ja$· empres~ , · 
como'de los hog~es. · · · . · . · . ·.. . 

.· .·.• ·.··· ', .···.· '.' ' ' ' ·····.' . ··· ... ···.·.' .. ''• .'. ,, 

Aunque la illsa de interés y el éfecto de balance reaf jueg~ uno d~ Í~sp~pele~ más 

importantes é,n l~ pendiente ,negaii~a dé' la curva de la d~manda 'agregada ; hay un efecto de.'' 

substitÚdón menor (similar al efecto de substiÍucióri dé'un sóJO' bien); ya que deSde que la 

cÜrva· de ·deihandii· agre~ada~stá ~nvolu~rada ~on todos Íos biene~ serviéios prndllcido~ ·. por 

la ecó~oJ1lia, dom~~ti~a,', el úni~o ;ubsÍituto de' bienes•.s~g~ del séb'tcir extiarijeio ; Un 

cambio en él nivel de 'precios en la eco!lomiá rClativo a ciinibiosen ,el nivel de precios en 

oirns países;o~~ioníicl ~ná ~i!bstitució~ é~tre p;odt!~t~s d'améstic~~. e imporuiciones . Si 

el .nivel de pr~cio~ ·prod~éid~s.• n~cionaÍ-~e~te ~e _iñ~reÍnerita, .ento~ces bienes.producidos en 

otros países~:se wel~~ii relatl~~~níe ináS liara'tos ~casio~ruído que más sectores de la 

eé~nonlía s~ incli~~n j,Ói I~ im~ortacicu1es.'AsÍ mÍsnlo I~ exportaciones hacia el exterior 

serán menores en ¡Í~eéi~s náclo.na(es níáS elc;~ado~ .. En el caso de disminución del nivel de 

precios aumentfiláó"1a5 export..ció'nésy disminuirán las importaciones. A corto plazo ·un 

. nivel de pré~ios_eÍev~d~ enl'a 'c~a d~-cieiii'anda indica un declive en las exportaciones 

netas y en ei gasto'igreg~dÓ; lln ~i~el deprecios bajo, tiene el efecto opuesto . 
., · - · - · :·: · · '- - · ·~;.cv ·" ' 

; ~' -· 

2.2 LA OFERT ~'iGltEdAok' '-

. La oferta ~gr~g~a r~S°eít(Jtal de todos los bienes y servicios producidos en la 

economía. eií"iíi_veles 1_e'precios ali,ernativos. La oferta agregada. refleja la habiHdad de la 

economía p~a producir bienes y servicios éon los .raciores disponibles de producción. La 

mejor forma para discÜti~ la of~~ agregáda es introd~ci~nd~ ia c~iva d~ la oferta agregada 

. Esia i:sun~ curv~ la c~al ddscrl~ la réluciÓñ entre elporcentaje del ~ivel. d,e precios y la 

cantidad de bieíiesyscrvíCiasfiñ~fes ¡J;~il'ú'ciciós c!'ii 1a~ca~~n;¡~ ~ Eri i~ fiiúri;-2, s~ mu~stra­
'ª curva de la oferta agregada; Miénlr.;i la curva el~ la ~ferÍa agregada gene~alineiite iiene 

'• ,-·. - ·. ' ' 
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pendiente ascendente positiva, ésta se encuentra dividida en tres segmentos con diferentes 

pendientes . 

P2 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

P1 

' .. •. 

Curiia de la Oferlti Agregada 

RANGO~ ... 

RANGO INTERMEDIO 

M.00 ""'¡"º y 
DESEMPLEO 

Y1 Y2 Y3 
PNB REAL 

GRAFICA2 

AS 
OFERTA AG REGADA 

EMPLEO TO TAL 

En la figura 2 se muestra el Rango Keynesiano , que es el segmento horirontal de 

la curva de la oferta agregada, arriba de la cantidad Y¡ del PNB real:.En ei.::rango 

keynesiano de la oferta ' la producción puede ser incrementada sin cambi~i ~n el' ~"'.criÍnje 
en el nivel de precios de la economía, que permanece en P ¡; A fui ñ'.íás ~na r;;d~~ció~ enla 

producción es éste rango no está as~ciadó con 1a reducción .co~ ~!'nivel 'cte '¡irccio~: En el 

Rango Intermedio se encuetltra ;¡ segmcnt(), ~on p;nclierite p¡;~iÍiva de la buA.a 'de oferta. 

agregada' ~~tr~ Y2 .y;Yj enJa Íigu~ ~ sób're ést~ ~~~m'd!lto, ifu iriciem;ni~ ~n'Ia'6férÚi ile 

productos, procede auii irícicme'~ió ~nei' p0rcent* dei 'nivé'1\Íe p~e~i~~'cie: I~ ~co'nomía . 
. Además ~nrcdÍlcciÓn en' la'proclucciÓn ;;; é~¡¿ riuigo;p~J~cde ; una'r~d~~cllStl cn'el nivel 

de. precios·: ·Fi!laiincníe c!l,é1 ni~~¡ YJ cle Iá produ~~ió!l está'~!. Rango'ctihi~o cÍÓ~de la 
curva de 1a.ofert.i ~sreg~cla es veriica1 c~liajo:c!e·r2>:,Én'é~í~'~~.;1··.·!léi cs'p~sibie 
increÍnentllJ" la p~!lducción ,ntlcional .. : Cualquier)ntentó '.por:~rodu~ir '~ás, causará 

solamente w1 inc;e~eóto · en el porcentájc del nivCI d~ preciéis. L~ da~é ~iira róim~la 
Curva de ia Oforta Agregada. rec¡¡e en eI~irnPl~~ total . cnla eccina1111a. Pára la curva dela .·. 

oferta agregada de la ·gráfica mostrada,: In economía está en empleototal cuando ésta se 

18 



Capitulo 11: Funcionamiento del ,Ue1cado Agregado. 

encuentra produciendo en el punto Y3 . En esencia, la economía está en posibilidades de 

producción máxima en éste punto. 

" . -: ~ , - ·- _'- · .. , 

El empleo total es. la cantid~d de Melles.y. s~~icios'. finales' ~rodÚcidos. por la 

econom!a cuando todos los fücto;es ele l~ ~rod~c~ión:es~' i~~¿l~c~do~·:~nÍa producción, 

lo que se da nproximndainenté c~do'~Í dJ~~~plé~ ~~ ;ubÍ~~ e'~ Jn so/..:·(e~ E~UA). 
Desde que Y3 está basada sobre'empl~~'tot~l e~' la economía. Si la économía produce 

menos de Y 3 habrá desempleo. Esto es p.;rfeétamente ~ierto en el rango keynesiano de lá 

curva de la oferta agregada; la economla p~edé fácilmente incrementar la producción. Una 

empresa puede incrementar su producción , contratando factores desempleados y yendo 

hacia factores de costos, pero no necesita incrementar el precio de sus productos, ya que 

el porcentaje del nivel de precios en la economía no cambia . También se debe notar que 

una reducción en la producción en el rango Keynesiano, no procede tampoco a un declive 

en el nivel de precios. A causa de los arreglos contractuales con compradores y 

proveedores de recursos, las empresas están más dispuestas a reducir su producción que a 

reducir sus precios. En particular los trabajadores (especialmente uniones laborales) están 

más dispuestos a aceptar desempleo temporal asociado con una reducción en la 

producción que una reducción en los salarios necesarios para mantener el empleo total. 

Ahora en el Rango Clásico y el empleo total , si todos los factores están totalmente 

empleados en la producción de Y3 , entonces cualquier intento de incrementar la 

producción precederá solamente a un incremento en el nivel de precios . Una empresa 

que desea incrementar su producción debe adquirir factores de producción que están 

empleados por otras empresas . Para obtener esto, las empresas , deben pagar a los 

trabajadores sueldos más altos Y. subsecuentemente incrementar el precio de sus productos 

para cubrir los costos extrii'S.;. Desde' que las empresas están únicamente ofreciendo 

factores de uno a otro , no hay-¡~_~rirn'~nto neto en la producción nacional, pero, los precios 

cargados por cada e~presa; sóri inás alfos Y. de aquí que el porcentaje del nivel de precios 

en Ja economía es más alto. 

Ah~ra observando un rangoiite~edio en la pendiente positiva de la curva de la 

oferta enÍre Y2 y Yy:'sobre'ést~ ~go la ~roducción dela economía todavía no se 

encuentra. en efí:mpleo ·¡~'¡;;¡ : aÚnqu~ n;Úchas industrias ya lo alcaJliir~n •. Si las empresas 
en estas fiíélusirlas "irliian"'cie'-ili~rcm~ntar: su'produéciÓn, deben de-'c<>liirátlir.írabajadores -

empicado; con salarlos más llllós foraa;;do a.las'ern'prc~ns; a carg~ niáS ~ltos precios. y 
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ocasionando un incremento en todo el nivel de precios , Pero desde que algunas industrias 

están operando debajo del empleo total , es todavía posible incrementar la oferta de 

producción. A lo largo de éste segmento la economía está cerca del empleo total, y se 

empieza a sentir una presión alcista en el nivel de precios. 

2.3 EL MERCADO AGREGADO 

La combinación de las curvas de la demanda agregada y la oferta agregada forman 

el mercado agregado . El mercado agregado determin·a dos imponantes variables en la 

economía. la cantidad de artfculos producidos (o PNB real) y el porcentaje del nivel de 

precios , Observando la figura 3 podemos ver, cómo es que el mercado agregado opera , El 

nivel de equilibrio de la producción nacional está dado por la intersección de las curvas de 

la oferta y la demanda agregadas (AS y AD respectivamente), que es el punto E en el nivel 

de precios Pe y la cantidad Ye. En el punto Pe los cuatro sectores de la economfa quieren 

comprar la cantidad Y e de bienes y servicios ; y las empresas quieren producir al nivel de 

Ye. 

Curva del Equilibrio del Mercado Agregado 

NIVEL DE 
PRECIOS 

EQUILIBRIO DE LA 
ECONDMIA 

EMPLEO TOTAL 

PNB REAL 

GRAFICA3 

AS 

Ye 

AD 

·En un precio por arriba de Pe , la cantidad demandada es menor que la cantidad 

ofenada , en un precio menor qÚe Pe , la cantidad demandada es mayor que la cantidad 

surtida. Si él precio está por arriba de Pe, los proveedores son incapaces de vender toda su 
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producción así que bajan sus precios . En tanto que el nivel de precios en la economía cae, 

el gasto agregado sobre el PNB real, se incrementa a causa del balance real y de los 

efectos de la tasa de interés , causando un movimiento descendente de la curva AD , hacia 

el punto de equilibrio E. Si el precio está por debajo de Pe, éste mecanismo opera en 

dirección opuesta . El nivel de precios se incrementa porque la demanda es mayor que la 

oferta. 

El incremento de precios significa , que el gasto agregado sobre el PNB real 

declina y la economfa se mueve hacia arriba de la curva AD hacia el punto de equilibrio 

E. La característica más importante del mercado agregado no es cómo éste alcanza el 

equilibrio , sino el hecho de que el equilibrio puede ser alcanzado en cualquier punto 

sobre la curva AS. En la figura 3, la intersección ocurre en el punto Y e , el nivel de empleo 

total de la producción, y Pe , el más bajo nivel de precios, que puede ser alcan7.ado en el 

nivel de empleo total de la producción. Sin embargo , si la intersección de las curvas AD 

y AS, se dá, en un nivel Ínás bajo de precios, entonces la producción es menor que Y e , y 

lá economfa tiene desempleo. 

NIVEL DE 
PRECIOS 

Diferentes equilibrios en el mercado agregado 

AS 
EOULIBRIO CON EMPLEO 

\. TOTAL 
P3 '-....._E"'•---
1-------------""1- AD''' 

P2 

P11---....l,,.------

Y1 

PNB REAL 

EQUILIBRIO CON 

'"""- - DESEMPLEO 

:~º" 

Y2 Y3 

GRAFICA4 

En la figura 4 se muestra otros puntos de equilibrio en la economfa . Si lá demanda 

Agregada está en AD' , e intercepta a la curva AS en el segmento horizontal del segmento 
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Keynesiano , entonces la economía produce Y) de producción a un nivel de precio Pt . 

El significado de. equllibrio E' , .es que algunos factores de la producción están 

desempleados • entonces ia econ~inra 'e~iá prod~ciéndo por debajo del nivel de empleo 

total· .de· pro~~i:ció~: Si~ ~in,b_arg~~: dc5<:1,e ·que•· éste. .es un equilibrio para el mercado 

agregado; la economía , ~o.ntinuará produc.iendo la cantidad Y t con el acompañamiento del 

des~mpléo , h.;;¡,¡• 4üe ikto -Í~ ·~uivas'de AD y ÁS ti en~? una nueva posición. El equilibrio 

nivel deprodiicció~:·~~lá si.indo prod~~íci~··~ im'ni~~f db p~~éio~·n;á:s·~1i~d~ l~~ecesitado. 
• . "~- . . . - ' . . .::-- :" ~;.· . "" • -~ - -· . -·,. i "" . - . -. e - ~-.- --"· . - . • - ""'•' . : :: '. _· ' . . ' 

2.4 CflOQUES oEi: ~RCADo1~üU:dÁno': ; .. ·.. ' ' 
- -- - ::::-'.:~_-:_ -

De 1~1llisinl~an~~eriquÍlai~kJcde·l~~i;~¡¡·~•1.lld~m4aa· ;~ i¡n bien 

pueden de~p1azm;;.;p.;r ¿~¡,¡¿~·en l~s dete~hi¡¡;}íé~ ,)aS curvas'(¡~ laciferia y demanda 

agregadas también s~'pu~~énd~~~1far: ~'si tcn.iinos ~~e;'. · ·. . · . 
. ~}•':"-' ,---'" 

A)DESPLAz~MIENTO EJ.':I LA_,CURVADE LA OFER1 ~ AGllEGADA: 

"'. ·\::.- ;:-\·: 

. El dcspl'17l!mÍeflto, de la' curva de' 1 a. dtiniiind~ a~~~1adii ·· tiene·. un •. diferente. efecto 

sobre la e~onciní!a _e~ los difore'n'ies ~rmgo; de ·1~ cu¡:y~ d~·la of~rta ~greg~da : La figura 5 

muestrÜ tres aÍte~ativ~sdcdespÍaumientosen.la ¿urvaAD : '· ' : . · ..• ·. ·.· 

En elprlll]~r c~o.lac~~aAq~se d~s~I~ ~n~cA~l. y ~D; J ';· D~sd~ qu~ ia cu.V~ 
AD está e~ el rango k~yne~i.~\{ el~ la curvii AS ; fo produc~ión puede'/;Íñcrementarse o 

dccrecér (depemliend~ cÍe'ia direcció~.del'mo~imie~to cl1'1a c~rva.AD);·p~ro ~Í.·ói~el de 

precios n~ cambia, R~éáici~ció;.q~~ Ícís.¿rui{¡;io;e~' 1; ci~~iúidá':~g~~g~<la'~~ ·éÍ rango . 

K~yncsiano prec~de .•·.·~··.un ,cambkl cnla produ6ción\ perono)n el. riiv~l'de: pr~ciri~: .·Sin· 

embargo éste no es el cas~para'1~ sd~u~da ~h~~ati~~a ·~ri~trad~ en la· fig~~~ s:si la curva 
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se despinza entre AD2 y AD'2 , la cantidad en la producción entre Y2 y Y'2 cambia, 

pero el nivel de precios tan1bién cambia entre P2 y P'2 . Desde que la curva AD cslá en el 

rango intermedio de la curva AS, los cambios en la demanda agregada preceden a los 

cambios tanto en el nivel de precios como de la producción.: 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

Desplazamiento de la oferta agregada 

GRAFICAS 
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B) DESPLAZAMIENTO EN LA CURVA DE LA OFERTA AGREGADA 

A cau5a' de sus, distintos , segnie~tos ; la curva AS puede tener dos tipos de 

desplazamientos básicos., ta fi!liml'6; u;u.iia :d primer tipo, un desplazamiento en el rango 

, keynesiano 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

, Primer.despiazaml~nto básico de la oferta agregada 

Y'O YO Yl 

PNB REAL 

GRAFICA6 

sin un cambio en la producción de empleo total y el rango clásico. Si la curva AD 

intercepta la curva AS, en el. rango Keynesiano o intermedio , entonces tanto el nivel de 

precios como la producción cambia:pero'en dirección contraria . Esta situación es ilustrada 

por un de~plazamiento e~ la curva AS s(la derii~da agregada es AD. Sin embargo, si lii 
curvn AD, intercepta la curva AS' en eÍ 'raiígo' clásico la economía no es afectada. Para la 

curva AD' el desplazamiento en la cur\ra AS precede a el mismo nivel y cantidad de 

producción como antes del desplazamientó . Esto ocurre porque el desplazamiento de la 

curva AS no afecta el nivel del e.mpleo total de la producción . Si éste nivel de desempleo 

es reducido , entonces el nivel efe precios y la cantidad de producción también cambia. 
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Un segundo tipo de desplazamiento en la curva AS está ilustrada en la figura 7. en 

éste caso el nivel de emple~ tot:ll 'de la producción cambia y el ~ango clásico se desplaza, 

pero el rang~ keyncsi~o no 'cámbiá . Si. la curva AD está en el rango Keynesiano , 

entonces ni 1~ p;oduéí:ió~ ,ni el nivel de precios cambia. Sin embargo, si la curva AD está 

en el rang~ ~lásico ·¿~toni:es el nivel de precios y la prod~cción · cambia en dirección 

opuesta.. Mi~nt~ se ha aislado por separado , los desplaiamientos ,en los rangos 

keynesianos. y 'el clfuiico , én muchos casos arnoos rangos se despinzan juntos . Sin 

embargo se .tlsló por 'separado cada uno de los desplazamientos . piir que los determinantes 

del nivel de empleo total de la producción no necesitaban cau~ un desplazamiento del 

rango Keynesiano y viceversa. 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

Segundo Desp/azamienlo de la oferta agregada 

PNB REAL 

Empleo Total 
Producción no cambia 

AS AS' 

GRAFICA 7 

AO' 

2.5 TEORIA DE LA DETERMINACION DE LA RENTA O PRODUCCION 

Una vez mencionado el móvil mediante el cual interactuarán las variables que 

representan ios-obJetivos y los instrumenios económicos, también es necesario hacer 

menciónde í~ b~é 'teólÍ~a q~e nos IÍac~ ~omprender de' que manera deben interactuar estos 

mismos, con ~I fi~ d~ l~grar ~ e~pleo el~vado c,on precios estabÍes y sin c.aer en ciclos de 
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inflación y recesión. Asf en ésta sccc10n se mencionará la manera de analizar a las 

economías cuando presentan periodos persistentes de inactividad ó expansión , utilizando 

para ello el punto de vista clásico y el keynesiano de la depresión. Se utili?.ará Ja teoría 

keynesian.a de Ja determinación de Ja producción, que parte del supuesto de que Jos salarios 

y los precios son rígidos (es decir, la curva de oferta agregada es plana). Así mismo , se 

analizará como se combinan las curvas de consumo e inversión para determinar el PNB de 

equilibrio, con Jo que nos permite observar cómo cada variación monetaria de Ja inversión 

. provoca una variación monetaria mayor del PNB, es decir, una variación multiplicada. 

Actualmente existen dos puntos de vista en Ja macroeconomía moderna, sobre la 

determinación de Ja producción, uno de ellos denominado el clásico , en el que el papel de 

ajuste de los precios en los mercados competitivos es de gran importancia. Pone de relieve 

la forma en que los precios y Jos salarios pueden variar para "vaciar" los mercados, es 

decir, para eliminar el exceso de demanda y oferta elevando o reduciendo el precio de un 

factor o de un producto . 

Por otro lado, el enfoque kcynesiano, que surge con Ja Teoría General de Keynes 

publicada en 1936, como medio para comprender mejor Ja macroeconomía, reconoce que 

los períodos de prolongado desempleo son propiedades intrínsecas de una economfa 

capitalista . La diferencia más importante entre el modelo clásico y el_ keynesiano, era el 

arglimento de Keynes de que Jos salarios y Jos precios son inel~tlcos, es decir, los 

mercados no se vaclan porque los salarios y Jos precios se desplazan . lentamente hacia el 

punto en el que se igualan la oferta y Ja demanda. As!, analizando a fondo cada uno de los 

enfoques, tenemos que : 

A) EL MODELO CLASJCO. Se puede ver claramente ilustrado en Ja figura 8. En 

dónde, la curva DA se ha.trazado con su forma.habitual de pendiente negativa, sin embargo 

Ja curva de la OA clásica ºés'vcrticil!·. Esto se debC a que en un modelo clásico, cuando el 

nivel general d~ pr~~ios ~~menÍa o.'disni.il}uye de una forma equilibrada , las empresas, no 

alteranan su' prodllci:ióii ,>es decir, Jos precios y los salarios son perfectamente flexibles y 

varían nipldlllrient~ 'en ; r~sp~~sta a los shocks. Si Ja subida de los impuestos o el 

endllrecimienio de I~ (io11Ú~a'i'non~~a llevan a Jos consumidores o a las empresas a gastar 

menos; I,os p;ecibs .,y J~s ~alarl~s v¡;;:¡an rápid~entc para restablecer el pleno empleo. Por 

medio de. ésta gnific~, ~Ódc~o~ ob~ervar las. variaciones de Ja demanda agregada en. el 

rriundó Clásico; Suponiendo qu~ ésíá. ct~sciendc (a causa de una r~ducción de la oferta 

monetaria qu~·eleva J~s tif;os de i~terés ~a cualcjuiera·de las demás cosas que afectan a 
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DA). como consecuencia la curva se despl117.11 al punto DA' de la figura, tal cambio tan 

repentino iría acompañado. de un ajuste de. tódos l~s sala~os ylos precios;. con. lo cual 

obtendríamos un retomo al pleno en~pleo ~~u¡;Íl pléna úÚÍiza~ió~ de' la ~Ífutta y eiequipo. 

Así euanáo el si~tema se hubiera asentr¡do; el ñi~el gÚib~l d¿ p~cicis ltabríadescendi,do d~ 
p a P'. , pero el niveld~ proditcc'ión ~n!'.nd h~bria~~iui;¡¡¡~ ~ñalÍ~~iuÍÓ,'ya que él 

mecanismo de precios habrl~. act'ui;d~c<Ío s~fl~i~~~~ente'd~ prl~~ ~~~~ p~a cÜh~g~ir ·que 

se ig~laran la ofert~ y la d~~aii<la e~ cada mercado ; la e~Óno~Ía eii s~ Cci!ljilnto . , 

... •· ;unto de vista clásico de la c11rl'O de la demanda agr~i1da ' 
' . ,. , 

NIVELES p 

~' 
PRECIOS 

p 

P' ---------~DA 
e, 

1 DA' 1 
1 
1 

Q=Q' 
PNB REAL 

GRAFlCAS 

Este modelo clásico tiene dos implicaciones muy importantes : 

La primera; . es que . no existe nunca despilfarro macroeconómico de recursos 

inutilizados· invcilllniariamcnté. Lo cual no. implica necesariamente, que se erradique el 

desempleo, y~ qü~ é~Íe pucd~ 's~; llli~ forlt1a eficiente deorganizar. la economía en un 

modelo_ clásico: El· s~gund!i, elemeni~, del p~to. d.e vista clásico·; es·. que la política 

macrocccínó~ica rió p~cde,inÍl~Ír en~¡ ~i~cl de desérnpleo y de prod~cción; sino sólo en el 

nivel de prcciÓs 'de la ~conciml~ (es d~~i~, en su tJa de .. inflaCión):Tái punto !~observamos 
en ·la·. figura (S):Si cÓ~ideran'io~ ;m~. ec~rio~f~ ~~. eq~ilÍbrÍo en. ~I ¡iitnto A, en. la 

intersección de la•cui:Va ·DA. Ínida~~:y ~lá oÁ:'virtiCal;, y si. súp~n~ihos qúe comÓ 

consecuencia de un endurecimiento de _la polltica monetariá, la cual DA se despl117.11 hacia 
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abajo de DA a DA', entonces durante un breve periodo de tiempo, en el nivel inicial de 

precios P hay un exceso de oferta. Las empresas desean vender más de lo que demandan los 

consiimidores; la distancia entre A y B de la figura muestra el exceso de oferta existente en 

el n'ivel i~icai de precios P. Sin embargo dado, que los precios y los salarios son flexibles, 

el exceso de: C>fertá hace que desciendan rápidamente; produciendo una deflación, y a 

medida que. bajan los precios , la economfa se mueve en la curva OA hasta el punto C que 

es el nuév~, equÚibrio. Así, el efecto del desplazamiento de la curva DA, es que la 

¡iroducdón y el empleo se encuentran.en el mismo nivel que antes, pero los precios han 

bajado, con lo cual se restablece el pleno empleo . 

El punto importante de ésta teorfa reside en la flexibilidad de los salarios y el 

rea/inamiento de los precios a lo largo de un corto periodo de tiempo, que ocasionar6 

que la economfa regrese rápido al pleno empleo. 

B) EL MODELO KEYNESIANO. 

En la época en que surgieron las teorías keynesianas , era una época de gran 

desempleo (década de 1930, EUA), por lo cual, era necesaria la implantación de una 

medida que frenara ésta; de una forma u otra. 

' ' 

La teorla central de las ideas·de Keynes era el rech~. del pos!Ulado de. los. salarios. 

y los precios flexibles. Según Keyn~s; el ajuste ttlllc;oec~~ómicC> s~ p'~ocÍuce ~ través del 

ajuste del gasto á lavári~ciÓn d~ h1s ~eniai::y. ~o a lni~é~'del 'aj~ste'de 16s sitlarios y los 

precios flexibles.' Exisif ru~rite~ de' rigide~ q~e i le~~.~· lo~'pre~iii~ ~ ;~sp<Índé~Ientaffiente 

[~~ftgl~~~~~jl~~ti~Ji 
acuerdo paia h~c¿r iealinwhfento~ de los pre~Íos~ Co~ Io ~terici~ teneÍnoi,'~Üe,'los precios 

y l~s s~i;m~s de ~n~ ecolÍó¡¡;¡a: iió\;;1i\J;' fÍjos ind6Íi~icÍ~ni~~t~. As'i; I~ rlgld~~ d~ l~s pr~cios ' 
es cé~tral pan; compr~Ílder la ~ondÜcui ít'ia~~oecónÓmi~a: ' ,, • ' ' 
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Los argumentos anteriores los podemos ver reílejados en la siguiente gráfica 9. La 

cual muestra el caso extremo del modelo keynesiano de depresión, en el que OA es 

totalmente plana; a causa de que se parte del supuesto poco realista de que los precios y los 

salarios son totalmente rígidos o inflexibles a corto plazo y porque hay recursos 

desempleados. Tales factores, salarios, y precios rígidos y recursos desempleados son 

necesarios para la validez del modelo keynesiano de depresión. Hay que tomar en cuenta 

que los precios y salarios completamente rígidos, es demasiado extremoso, y ya veremos 

como se dan en la práctica. 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

p 

Equilibrio del modelo Keynesiano de depresión 

REGION DE DEPRESIDN 
KEYNESIANA 

OA 

-------------·-DA' _____ DA 

a a· a 
PNB REAL 

GRAFICA9 

La figura anterior (9) muestra que la producción puede hallarse en_ equilibrio, dónde 

se cortan OA y DA, en el segmento horizontal, de la curva OA Ese equilibrio) rnüestra dos 

diferencias en comparación con el modelo clásico . En primer lügar -:·· Üna' ei:onorn!a . 

moderna puede alcanzar· fácilmente el equilibrio con desempleo, i,nc!Gso . a¡ffiqueéste sea· 

general. As!, sí la curva DAcor:ia ;_la curva plana OA ~~y a l~ i~úÍé~a; ene! punto A,·. tá 

produccÍó~ puede hnllars~ e~equili!Írio muy por étc~ajo
0 

de 's;{'.áiv~l -~Íe~ciaÍ: crin' Ío cual.,' 

Kcynes proclama ~ue el dcscmpleÓ podía ser una s,itunción:d~rnderá ,·y, pci~sÍstctÚ~ de -u~á •-·- -
econo~iii ~npi~listá. La segunda conélúsiÓ;dc K~ynes s~ dcdu¿ede laprlu,ie;a, eri d.óride 

la economía se puede elevar y sacar de la sitÚáción de eq~Í!Íb~o ~e b~j~ etiiptéo; pudiel!do 



Capitulo JI: Funcionamiento del ~fercado Agregado. 

aumentar la oferta monetaria o el gasto público, la pol!tica económica desplaz.arla la curva 

DA hacia la derecha de DA a DA'. Como consecuencia aumentarla la producción de Q a 

Q' y disminuiría la brecha entre el PNB observado y el potencial. As! pue;, la pol!tica 

económica es importante, ya que de ellos van a depender las tomas de decisiones de los 

gobernantes, los cuales suelen no estar única y exclusivamente a fav~r de una u otra teoría, 

lo cual ocasiona debates entre los gobernantes y manejadores de la econornia. 

Para conocer y definir las fuerzas que determinan el ni:--el d~ producción y el 

porqué de que algunas naciones gozan de un buen nivel de vida y oportooidades· de 

empleo; será de gran herramienta el llamado modelo del multiplicador keynesiano; as! 

mismo, se mostrará como actúan conjuntamente consumo e inversión para la 

determinación de la demanda agregada ; y en el caso en que la oferta agregada es pasiva y 

plana, veremos que la producción es determinada por la demanda agregada .Con todo lo 

anterior, se verá como es que el modelo del multiplicador encaja en el marco de la OA y la 

DA y se debe tomar en cuenta que: 

En el modelo, multiplicador, el producto nacional a11menta a disminuye debido a 

las variaciones de la curva de demanda agregada. la oferta agregada es pasiva, lo que 

implica que las empresas están dispuestas a producir y vender a precios fijos lo que los 

consumidores, los gobierno y las empresas decidan comprar. 

La producción nacional de la sociedad determina sus niveles de consumo y ahorro. 

En la gráfica (1 O), ce es la función de consumo de la comunidad y , AA es su función de 

ahorro. El punto de nivelación está representado por el punto B: (a) es el diagrama dónde 

ce corta a la recta de 45° y (b) en el diagrama dónde AA corta al eje de las abscisas. 
. ,._.,,,·.·. 

Utiiizando.l'.15 curvas de Consumo (gráfica 1.0)._(65 dos puntos marcados tienen por 

objeto 'resaltar la importante propiedad de la recta de 45° de que la ordenada de cualquiera 

de sus. pun;os es igual Ü su abscisa. La Un~ de Q• ·:a Q• .• representa el nivel de PNB 

potenciat Sa~emás qu~· la ~;oduc~ión pote¡;cialr~al ~o p~ede mantenerse mucho tiempo 

por encima de ¿'¡ si¡; qu~ suban los precios y ~in qiÍ~ nos ve~os obligados a abandonar el 

supuesto de su rigidez. 
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Curvas de consumo y ahorro 

A 
A 

B B/Q' 
e 

/,. a· 

a• ·A 
NCONSl.MO BI AHORRO 

GRAflCA 10 

. - . '.'· .. :,.· 

La forma en que se determina·· ¡a p~odt~~ción en el nivel en que se corlan las 
curvas de ahorro y de inver;ión d~penden d~fa~i~res completamente distintos: el ahorro 

tiende a depender de unafor.,,,a:pasiv~' d/ra:renta, .mientras que la volátil inversión 

depende de la producción y de oÍ~o1ja~td~~·¡~~ntÓ fa producción futura esperada, los 

tipos de interés, la po/ftlcafiscaly',Ja ~o~j,~~ia ·~~los empresarios y los inversionistas) • 

.. _. ,'' 
' Examinando la reladón del ahorro y' ia inversión, podemos hallar el nivel de PNB 

de equilibrlo. LnÍl ~urVas de aho¡¡:o e inversión se cortan en E ,(ver figura 11). 
,• '>:·,' ,': :;··'.-· ~ »-" 

;';~:·~~ 

En ésÍe punto, que :corres'f,onde a un nivel de PNJ3 igual a la distancia que media 

entre o y M,' ial áim~·~uestrá i~'señ~t; ii;pr¿senta eÍ ni~el de prod~ccÍón de equilibrio en el 

modelo del,inu1iiplicad6r:Es1;. Ínte~se~Ció~Ú·las'c~;.y~ de ahorro. e inversión .•es el 

equilibrio hacia ~f~uii1'.iiencÍ~ la'produ~ciórrnacionai'. El .. pw;to de equÍ!ibri~ es' tru q~~· el .. 

~t.i~ªi¡,~'it~-i~~lf~ 
(o inversión) obse~a!íci >debe sJ~ i~ual ~l planéado (es deci~. 'Á ó I poMátÍ. d~sviarse de 

los' niv~les pÍarieados): p~ ver éÓm~\é gáStn l~ l>'rcid«í~ció~ }¡~fu qJe el aho;.;.o desead~ es 

igual a Ía inv~rsióri deseada, 8onsideramos tres ctÍsos: · 
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Equilibrio entre ahorro e inversión 

A 
+ EQUILIBRIO 

~ a• 

1 •E/ 1 

e/: 
o 

./ 
M a• 

PNB 

GRAFICA 11 

Primero, en el que el sistema se encuentra en el propio E, dónde la curva 11 que 

refleja lo que las empresas desean invertfr corta a la AA, que indica lo que las familias 

desean . ahorrar. En el equilibrio, las empresas 11°, se encontrarán con que . se acumulan las 

existencias, ni se verán' obligadáS'po/.el 'ritíno. de ventis ~ .. produ~Í~ máS bi~nes; por lo . 

tanto, la producción, eI empleo, lrn~ta y eÍ g~to cantinuiú:án:;ien~o igwÍÍes. El PNB se 

mantiene en el punio. E, que de hecho es el equÚibrio: En :1 ~e~do.caso,'1el sist~ma parte. 

de
0

u~ PNB 's~peri~; af de E/de iaJ forma que comienza a la dere;ha el~ i(~~ ~·ni~el de 

renta én . el que la c~a AA e~ mayor que la JI, el. ~isterlla. ~~·. pucd"é Í>érman~ce~ 
indéflnidameiÍtc ah!, porque en ese nivel de renta las familias íili<J~ 111ó; d~ lo que las 

empresas csubt· dispuestas a seguir invirtiendo. Con lo cuallas e~pr;;siis s/v~ra;t> con muy 

pocos clie~ie~ y sus existencias se acumulan • con 'º éuar . l'oF~~u1ari a i~düci~ 'ª 
producción,\icasioniindo suspender el empleo de algunos trabaj3élo;2s, lo'i¡uéhará que el 

. PNB se desplace gradualmente hacia abajo o hacia la izquierda, )' elequilibdo eil el punto 

E se ~cuando haya desaparecido la tendencia al cambio."' . . 

Con todo lo anterior tenemos que el PNB se enc~~nir,¡ e~ eq~Hi,brioéiÍ E, dónde se 

cortan las curvas de ahorro y de inversión. En todos lo~ d¿;;;~ ¡;u;..¡~~; el ahorro de~do 
por las economías domésticas no sérá igual a la inve~ión éléseada.por Í~ :c~presas y esta 

discrepancia hará que los cmpresários vaiíe!I sus' niveles de'.proclucción y de empico para 
que el sislema vuelva aJPNB de ecjuilibrlo. . · · · . . . 
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Por otro lado, existe otro enfoque para Ja determinación de Ja producción mediante 

un análisis del consumo y Ja inversión, aparte del enfoque de ahorro e inversión 

mencionado .anteriormente. Aunque -el·equÍJibrio ·final es el mismo, sin embargo, la 

comprensión de la. teórí~ de la produccÍón es_ mayor. Para ver como funciona éste enfoqué 

ver.Ja figura (12): 

COSTO 
TOTAL 

e+ 1 

B M O' PNB 

GRAFICA 12 

En la cual se representa una curva de gasto total representada en función de la 

producción o la renta total. La linea CC, es In función de consumo, que indica el-nivel de_ 

consumo deseado en cada nivel de renta. Asf mismo, se añade Ja inversión deseada (enel . 

nivel fijo 1) a l~ función de cons~o. Pbr lo tanto el nivel dé gasto total es (C+I), 

representado Por lá éw,;a (C+J): á tfazár la recta de 45° es para ayudar a identificar el 

equilibrio ' y la cconoiniá sólo se''~n~Üentia en tal- dÓnde la cantidad deseada d~ ¡¡ru;to, 

reprcsentactapór 'ª curva. , e e+ i >. es igua1 · ª 'ª producción tota1, es decir; E1 galóto icita1 º 
curva (C+I) muestra el nivel de gasto deseado por los consumidores y las empresru; en cada 

nivel de producción. Ln.eco~omfn se halla en equilibrio en el pw1to en que Ja curva (C + 1 ) -

, corta a Ja recta de_.45°; es decir, en el punto E . Dicho punto representa un equilibrio_ 

porque en ese nivel el gasto eri consumo e inversión deseado es e<eaciamente 'igual ni nivel 

total de producción; · 
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En el cÍlso en el que el sistema se alejará del equilibrio, por ejemplo, en el nivel de 

producción D, en ese nivel laHnea de g~to en (C+Í), se éncuentrapor enci~ade la recta de 

45º, por 'ºque el ·gasto planeádo en e e+ 1 > , ei inayor q~e 'ªproducción ·p1iuieada~ con 
esto tenéinos que i~s con5umid~res _: estal1ín comprando' ~fui de lo qué se estarla. 

produciendo; lo c~al ~~~sfona'eiexiii' la proclú~cióá,y el~ITI(liéo.)~ déci;; ui1aexpallsiéin de 

laproducción: ' < • - :!)' '" \;, /?> :• 
e'-· - ' ·.··;:\ , ,¡~·,'. •·,; ; .-{_:.· • '• .. r:,:· 

ln5 eco~:í:·~:~::t7~n;:~~:Jz;c¡;~~;~r~¡a¿~~~)f~::Ji~~:~t:0e~:¡ 
punto . E, la'éconmníá :se enc.ontrai{~n~qÚHibrio: En'éi CaSO éontrario, cuando las 

~::::e:~e~t:t~::~::~~:±;¿~i::l~~r,:t:~~tJt~ri~td:JPi::d~e;mpI:~º~e; 
el PNB tendera a clisminüir; hay üna contracción de la ·eéonoiü!a;' · · 

·, , J~·-,.. ''. 

Con. loante~o~~nteexp~e~t~ y .después ele hacei~ análisispanoraffiico 'de la 
macroec~no~i~ Sabcnio's q~; el crecimiento del ~roduét~ nac,íoriai d1 PNBiie~ ei prin~ípru 

~:~c;~:ed;~~~~:¡r~c~~:~~r ~r;:.t~d~~;~~~~dtf¡.P.~tií!~-1~fr:r1~r:i::· 
inflexibl~s. l~ prodÚ~ciÓn e~ clete~inada pdr·l~ deinandiÍagregada o gasto iótai. 

2.6 EL MODEL~MllLTÍPLICADOR ~kYNESIÁNo 

Unavez anrui~d~ ;odo lo aJlterlor, p~demos ahora babi~ del m6delo del 
multiplicád~r. que es uno de. los co~ceptcis'ccntralesde la macroeconomía. LaJdé~ del 
multiplicador sUrge de I~ relación cntr~ el gasto de c~nsuino y di! inver;ióll qu~ dei~~in~ 
el niv~I . de prodúcéiÓn naciÓnal, que .cómo ya se ·dijo; Un a'umenío 'de. la in~ers.ión, elevará 

el nivel de producción y empleo. Así, el aumento de la inversión puedé sacar a ·Una nación 
de una · deprc~ión profuridll o suave, h~ciendo que la curvá (C+I) m~ ~lev~da; cort~ a la 
recta de 4s0 en Url nivcl .. de PNÍ3 él~· Cq~ilibrio máS. altO~ ·<. - . 

. .' ;, ···.:· 

Así, en el m_odelo 111_~ltiplic~do~~eynesi~o con un .ªllill"et,it~ de la i~~er5ión prlvadil 
se . elev~ la prodÚcción y el empleo; un déscensoios . reducirá. Est.;'. scn~i¡¡~·:·aiúílisls 
keynesiano. de det~nu'inaciÓ~· dé la ~roducción muestra que u~ ~ti¡;¡~~to de iá inversión 

elevará al PNB .en ~na:~antidad amplificada ·e,· multiplicáda; es d~cÍr, ~n una cantidad mayor 
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de la cantidad misma invertida. El gasto de inversión es un gasto de alta potencia. Este 

efecto amplificado de la inversión en laprdducciÓri s6 llama;'mulÍipÍi~adÓr; ~I cÜat deslgna 

el coeliciente_numérico 'que indicf la magnitud del aum~ritÓ d~ la prÓducéión gc~erado por 

cada aumento de la inversión en.una iinidad.; 

El rriulti¡Ílicador es"éi mím'ero• por"~! cual 'debe multiplicarse la.variación de la 

inversió~ para cletc~l~arel c~b-io-~esutlluitede.la producción total.El multiplicador ha 

sido de gran'.infl~~n~ii par~ elanálisi~ d~ ia macroeconomía; y la forma en que _éste se 

relaciona eón la ié_orla~c {>A»•)á, DA: Óbservando las figura 13, tenemos _la relación entre 

el multiplicadoÚ el ellfoqtie de la OA y la DA. La gráfica 13,(b), representa la curva de 

OA keyné~Íáha de l~ cÍ~pr'e°sÍón': dic!Í~ curva es plana hasta llegar a la producción potencial 

y después es vertical!p_Ítrll reflejar .. el hecho de que el PNB potencial, es. el nivel de 

producción sosÍcnibl;;"'~áS'ele~ado." En la región en que hay recursos desempleados, a la 

izquie~(iá° oc Q~ :·1~ .prod~c~iÓn es determinada; pues, por la locali7.ación de ,la ctll'Va DA. 

Estos . misriíos hech~~ los podemos déscribir en la figura (a), en una forma aÍgo' diferente; ~l­
equilibrÍo dél ¡{¡~ltipy;;~dor'se halla en el mismo nivel de producciÓnque el equilibrlo de la 

OA y la DA.:aiTibos'nev#un PNBreal de Q, que pone-~e reliév~.difer~13tés iai;gó~ de la 

determinación de la producción, ,_ 

. ·:\~·:'.' 
. En. la vida diaria;' curutdo el m"{¡ltip!iCa'dor actúa en. un sistema · que tiene un 

considerable exceso· .. "de c~paddad'y.•· trabaj~or~~'{desemp\~ad~s;:i¡~ ~mayoría de •los 

_incrcnientós del. gaiito total, termi_narán en un_á p~o~Íícció!l real adi~ional y pocos' uévafán 
una subida de los prcéios: Sin embárgo,. a medida que lií eéorÍo~ra além y sobrept15ª el 

nive1 de p~oducción p0tencia1; i-iCI es posibie i:~ri~~guit' más pr~dJ~~ión'-~ 10~ ni~~1es de 

precios vigentes, por I~ que WI. ;umento d~i ~.;.to (d~splaZaniienio ~cencle~te de 1ií'curva 

DA, figura (b}), terminará simplem~nt~;~r¡' un~ s~bfd~ ·¿~ los ni~eÍes d~' p;ecio~ y poco 

airménto de la DA terminará un i~~rement~ de 1~ pr;aucciÓn rc¿I o ~(~n;~lco'.,E.~Íe énfoque 

del multiplicador es múy útil é~ Ías_ dep~~sio~c~,· c'in~l~~o e~ las r~cesidncs:sin ~~bargo, 
no se puede aplicar en é¡x;cás de pl~no -~~pl~o, dÓ~de el PNB e~ ~crciui~ o ~upcrl~~ a I~ 
producción potencialen Q*, yaqu~.no es posÍble para lás empresas ofrc~er rnr\S PNB real 

cuando aumenta DA; un~· vez que ja;; fábricas y la ~feria de ;rabajo'. eslrui toialmenÍe 

utili7.adas. Así, la teo~fa del 1nultip/icáda; ;e dpiica im l;na éconÍimfá '{¡i'e 1~i,gd /e~ur~os 
desempleados.··-· 
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Relación del m11/liplicador keynesiano y el mercado agregado 

a) Modelo Multiplicador b) Relación DA-OA 

GRAFICA 13 

Hasta ahora se ha explicado porque una nación experimenta expansiones o 

depresiones, as! mismo se han introducido elementos que ayudarán a comprender las 

fluctuaciones deias condicicmes económicas: Sin e~bargo ~o son los ÚJlicos elementos , 

::~;:¡:e :±~i~j~~p~::~~~~jº~J:'~~r~:16tt;¡c!ffa~s~~~~it~:c~::· ::·.· 
wi ¡}criado de esfuriérunientii indéfirÍldo:•· é' 

t;,_~; . ·~: ; ~-..· ., ' 
~-;: .. ', ' '. 

Una vez que yá hcmos(conocido el lúgar dónd~:se<deserÍvuelven 1;.s variablés 

econó!llicas é~ el:rnerC:ad6: ag~e~áCÍó: y ·Jcis múltiples ~;cen~os\que·.~~ dan· por su 

inÍeracción; .depe~die~dÓ dé I~ e~pá .~~onómic;'il~ qu~ se Íriite {iih~ri si, ~s tñomento de 
abordar lo que' láS so~i~dades tratan de log~ para ~ú blen~sÍar;y qu~ es : un aiio nivel de 

produccióny empico ; a tra~e ~n la ~iguie~te se~ción. 
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Capftula llf: Ob)etfros de la economfa 

Lograr el bienestar de una nación es una tarea muy importante. y dificil de llevar a 

cabo ; varios son los objetivos que se persiguen en la socieda.d , sin embargo los que más 

preocupan a todos los individuos de una sociedad, es el man.tener unerriplco cori el cual 

puedan satisfacer sus mayores req~erÍmiento~ y ,Obt~n.e~ c~alquier tipÓ ,de bi~nes y 

servicios, generando con eito ~ desarrollo cÍe ¡¿ ii~odu~ció~· ñacicinat Én ésta sección 

abordaremos éstas dos ~ariábles :e~p.leci y produ~¿iÓn;~ Ys~ .;~plicru'á cómo se comportan 

éstas variables en los diferentes csce1iiirlos econóll1iCos . 

J.1 .NIVEL DE PRonucc:;cmN'> 

· u~ci •de '.10~ obj~ti~ci~ prilllÓ~dÍalesen la ec~nol11la, es el generar un alto· nivel de 

prodÜcció~ en :bi~n~s y se~i~ícis; ~e<Iido 'coinún~ente romo Producto Naéionál Bruto, 

(PNB),,eicuitl se pu~de"~édÍr ~n p;ecios cci;y¡entes.(PNB ~omimtl),o aj~tarlo cori .la 

inflación existcrit:é (PNB réat): Las vaíiacÍém~s del PNB réat son la ll1éjór medida existente 

del nivel y érecimiento en ta'econonlla de una nación'. si:ndo sus oscilai:iÓnes denominádas 

ciClos económico;: •E~ iéOias: ílniedores/se • h~ . e~3I11in;do,• lllS .. fue~; ~cÓnóntlcas que 

detérminan·etriivét 'de demanda'agr~gad~ y la producció~ ri~cional 'y?si Jl1~~Író: que la 

inversió~ 'y ~t g~to piiblicollé,van ai .eq¿Hibrio•. enlr~· etli!í~rro Yia inver~ióri)·i-1asb ahora 

se ha p~eslo énra5is é~. et' papel qud' de~mpeiÍ¿ ¡¿ d~~anda ~1ieg~da ~n'i~ d.;te~iDa~ióri 
de hÍ 'producción 'nacionru.•P~r .. o!fo- l~dÓ, tenel11os,que el .enfciqu~\Íe l~'of~rta~gregada 
podría ser razo·~abl~ a corto pi~, ya que en eli;;:go plazo el11pied ~'eilui~~¿~~e; pues' los 

principal e~ fü~tores .•.que'- deténninan ·_ el crecimiento' econó.mico "d_üraitie un;perfo'do !de 

décadas son la "),roducció~ potenciaÍ y la demanda ~g;egad11.
0

E~'ge'ne~~l. Ía!iºfüeriiesde .· 

crecimiento• de la p~oduc~ión Potencial se -dividen en dos! eI ~recimie~tci M los factor~s ( 
capit~l. tnlbajo,y tierra), y las mejoras de la té~nÓlogla. i.~.Vana~io~es'd~\¡ oferta ó la 

demanda agregada producen los ciclos económicos. A c~ritin~~~Íó~ ; ~ráÍi~~énte, se 

explicafá como. pueden provocarse estas vadacione~: d¿.' ias; fhi~iJ~ci~ne~ d~l ciclo 

econónlico. ·.,,. 

El descenso de la demanda agregadaprovoc~ u~~ ;ec~~ión ecoriÓ~i~~. ~~'ta gráfica 

14, el desplazamiento de DA a lo largo de la'curvii OA ~eÍativ;un~nte pl;,~ e inalterada, da 

lugar a una reducción del nivel de producció~,' (de' Q af~.·.) :¡de ¡~·~preCi~s o la inflación. 

Obsérvese. que como consecuencia del d~splaWniénto 'd~s~crídé~te d~ la curva DA, la 

brecha entre el PNB observado y el pote~éi~t' ~é ~g¡;;ndá d~r~Íe iilt réce~ioncs~ La recesión 

es una disminución de la actividad . económica, que' ocurre cuando el PNB real ha 
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disminuido durante dos trimestres sucesivos. Suponiendo que Ja economía, se encuentra en 

equilibrio inicialmente ·~ corto .plazo en el. puni~ B,(ver figura 14; entonces como 

con~ecuencia de unareduéció~ de G ~ de l , ó debido ·a que Jos consumidores desean 

ahorrarmás ; Ja curva DA de gasto igreg~do se d~splaZa hacia Ja izquierda. Si se trata de 

un despln7..aniiento ~eP.,~t!~o! es i~p~o~~ble 9~~ ,; c~~ OA se haya desplll7.ado mucho, 
suponiendo que no 'V~a:; ~l efectoneto, Wi~vez'..'tenidos en cuenta los multiplicadores, 

consiste. enq~elaeco~~:itráai;,8l,;,áwrnt~\'~·~q~Íiibri~'en el punto C. Obsérvese que Ja 

producción ha 'di~~~id~ ~cié'b a'ci' y que' JÓs p~c~Í~s ~~más bajos ( o en un modelo más 

reali~ta ; Ja~ de Ínfl~~iÓn i;;·de~i:tdid~). 
'·. ._ "" ,·:.• '"'.·· -. 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

DA' 

Recesión Típica 

DA 

Q' 

PNB REAL 
Q 

GRAFICA 14 

o 

a• 

AECESION 
TIPICA 

~--- 1DA 
---DA' 

a• 

Naturalmente, el caso de Ja expansión es exactamente el contrario Ja curva DA se 

despinza hacia Ja derecha , Ja producción se aproxima más al PNB potencial o quizá lo 

supera y Jos precios ( o Ja inflación) suben. Asl tenemos el surgimiento de Ja ley de 

Okun: 
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Representación de la ley de Okun 

BRECHA DEL PNB 
1 p 

4----- ACTUAL PNB 

GRAFICA 15 

En la figura (15), tenemos que los ciclos económicos existen parque se amplia o 

se reduce la brecha entre el PNB potencial y el real. Sin embarg•, esto no termina con 

la producción, los ciclos económicos se difunden y afectan al empleo y el desempleo ; en 

el caso de las recesiones, los trabajadores son despedidos de su trabajo a causa de la 

disminución de los pedidos y la producción . la rigidez de los salarios les impide 

encontrar rápidame11te un nuevo trabajo a un salario menor, con lo cual ocasiona que 

en las recesio11es el desempleo aumente. 

Hasta ahora se ha sugerido en el análisis, que los ciclos económicos y las 

variaciones de desempleo surgen cuando varia la brecha entre el PNB observado y el 

potencial. Cuando disminuye la producción, la disminución va acompañada de ·un aumento 

del desempleo. Este patrón indica que la reducción de la producción en una recesión se ha 

debido a un descenso de la demanda agregada y no a una expansión de la ofcrt~ agrégada. ~· 
de la producción potencial. Si los ciclos fueran generados principalmente por fluctuÓcio~es 
de la oferta agregada, una expansión económica irfa acompaftiida de.un au.Íncnto. (en lug~ 
de una disminución) del desempleo. Este nuevo hecho_ ,junto, _c_an_ C>trºs ~a!os cklicos 
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confinna que los ciclos económicos son producidos en gran parte por fas variaciones de 

fa demanda agregada. 

3.1.1 EL CICLO ECONOMICO 

El análisis sobre los choques en el mercado agregado en el capítulo anterior nos da 

una importante idea e infonnación sobre la operación de la economía . De hecho la 

economla está en un estado casi continúo de fluctuaciones por el desplazamiento tanto en 

la curva de la demanda como de la oferta agregadas. Aún más estas fluctuaciones de la 

economía siguen una característica consistente, una en la que la producción se incrementa 

, luego declina , y una vez vuelve a incrementarse. Mientras las fluctuaciones son 

irregulares , lo consistencia de la expansión y el declive han dejado a estas fluctuaciones 

el ténnino de ciclo económico. Un ciclo económico es el hecho de expansión y 

contracción en fa actividad económica. 

TIPOS DE CICLOS ECONOMICOS. 

Las características seguidas por los ciclos económicos pueden dividirse dentro de 

cuatro diferentes fases : picos, contracción, depresión, y expansión . La figura 16., ilustra. 

estas cuatro fases en ténninos del PNB real. Un ciclo económico combina· Jas cilatro. fases ., 

tanto desde un pico a otro, o desde una depresión hastá. o.tro, .. 

GRAFÍCA 16 

41 



Capitulo 111: Objetil'os de la economía 

- -

Mientras se pued_e entrar en el ciclo eeonómico en ~tiálquier punto de,la figura 16, 

empezaremos-con el pico. 

E/picó; es lá f~ ni.IS aJtá'deicicló ecÓnólTiico'enqüe los facto~es d_é la pr()ducción 

::d:_sed:P;:~:cl~i::~1~0s~~t~:~:;f :~f s~~a qttó~~t1:~ti:~P~:!-º~'.e~~::0-:-
dectlve ~stá empezando en la economía . L~ ~~gu~da f~~ . d¿Í:ciéÍ~ ~conómlco es Ía 
coiitra~ción ._La contracción es la fase de declin~i~riiti )cl~l:dc1ci"~dcin'Ón;Íca" que la 

. . :.:'''·.· ·-. -. :: ":• r,· ·•. :'_._ ...... 

actividad económica está cayendo, La fase de contracción del ciclo ééonómico es 

comúnmente -relacionada a una recesión ; estos dos '· té~inoL serán usados 

intercambiablemente para referirse a un declive en la activldad ~,-:();;Órriic~;-;· L~ t~rcer fase 

del ciclo eeonómico es la depresión. La depresión, es la fasé máS baja'\Í~Í ~ido económico, 

en la cual muchos de estos factores de la producción están des~Ín-~Í~~ct6s'. La depresión 

representa el punto de cambio después de una contracción y cUando el declive se ha 

parado y la economía está come=do la fase de expansión . La -cuarta fase del ciclo 

económico es la expansión . La expansión es la fase de crecimiento del ciclo económico 

el que la actividad económica se está incrementando. En -ésta fase los factores de la 

producción están siendo devueltos a trabajar, y la producción está creciendo rápidamente. 

3.1.2 LOS CICLOS ECONOMICOS Y EL MERCADO AGREGADO. 

El estudio de los ciclos económicos usado en el mercado agregado , indica que el 

ciclo e~Ónómico 'puede ser causado de dos formas, por cambios en la demanda agregada 

y cambios e~ la ofcrt~ agregada . Un Ciclo económico guiado por la demanda , es un ciclo 

de negocio _'cau~do po~ é~biOs cri la demanda agregada. La mayoría de los-ciclos 

económicos"han:-mostriÍdo:p0r experiencias en varias economíás son causados por la 

demanda; sin einba.'rgo/•-~e ¡Íuede
0

ll~giir -a presentar el caso en que son ocasionados · i>or la _ 

oferta, y la ecó~óini~ caiga' en l.maofase de contracción del ciclo económico por 

incrementos •• en lÓ~ j;;(,~iÓs. de algw,o¿ produétos; co~o el petrÓle(), Ja agticuft~a; et~.; y 

Jos altos preciós de estos p'rodúctos causan un despliizaffiie!lto •.en' Ja éur\iá'de·la oferta • 

dejando a la ~concir;'ira ¿n una fas¿ de ~ontraccióÜ' del 'ciclo ~c~nÓ~ico~ Ante~ d~ disb~tir el 

ciclo económico~gencrado_ por l¡¡~oferra, \'e_amos:cótl)O __ es_que _el _ci_c_lOéconómico _es_ 
generado Íiofla .der'ttanda . ---- -
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A) DEMANDA AGREGADA Y CONTRACCION. 

Utilizando la gráfica 17, y observando cómo es que en el mercado agregado se da 

un pico del ciclo económico en AD I . En éste caso la economía está produciendo Y I, del 

PNB real, y la economía está en un empleo total Sin embargo, desde que éste nivel pico de 

empleo total , se da, la actividad en la economía comienz.a a declinar en una fase de 

contracción . Esto, es visto como un desplazamiento hacia la izquierda en la curva de la 

demanda agregada hacia AD2 , causando que el PNB real en la economía decline hasta Y2 

. Si la . fase de eontniceión continúa la curva de demanda agregada debe continuar 

desplazándose· hacia AD3; ocasionando que el PNB real caiga a Y3. Sin embargo, en tanto 

el PNB real se mueve de.Y1 hacia Y2 y Y3 , el empleo en la economía también declina. 

¿Cuáles serán las características que causa que la demanda agregada se desplace 

haci.a la izquierda desde ADI ? Recordando que la demanda agregada combina los gastos 

de los cuatro sectores: hogares, negocios, gobierno, y extranjero. De aquf, que una 

reducción en los gastos ·por cualquiera de los cuatro sectores pueden causar un 

desplazamiento hacia la izquierda . Las exportaciones netas son un componente 

relativamente pequeilo de la demanda agregada y probablemente no desplazaría la curva 

AD suficientemente para causar el periodo de contracción. Sin embargo, los gastos por los 

tr.:·s. sectores domésticos pueden causar tal contracción. Por ejemplo, si el sector de 

negocios ·decide reducir los gastos de inversión en bienes de capital, la curva AD se 

d~spliizara . Las empresas esperando una disminución en la economfa no están de acuerdo 

a expandir el tamaño de sus fábricas o de incrementar su capital accionario . 

Esta esperanza será reflejada en un descenso de la eéonomfa y un desplazamiento 

hacia la iz(¡uiérdii de la curva AD. Las adquisiciones del gobierno pueden' provocar 

también uii desplazamientq hacia la izquierda en la curva. AD. Recuérdese q~c '(:~ los 

periodos. de~gu~.:ra.son asociados comúnmente con·picos . del ciclo ec.cmÓnuoo'.Sin 

embargo cuando la guerra se termina el gobierno reduce su gaÍ;to, yá'que rio nécesÍta más 

armamenÍo; De aquf que la econol11fa tiende a contraerse al final de 'iis guerrt!S: En el caso 

de q~e si los hogares decide~ gastar menos porción dé su ingreso , r~dui:ici~dó. ~iis'g~tos 
de consumo ; la curva AÍ:> también presenta un desplazamiento hacÍa la iiquiérél~';. Mientras 

ésta es una posibilidad, los gastos de conswno son los más establ~s de l~s" ciiatro tip;¡; de 

gastos, pues_ por épocas los conswnidores han gastado el 90% de. su5 ingn:sos dispo~ibles 
en bienes y servicios finales . 
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Demanda Agregada y contracción 

NIVEL Pl 
DE 
PRECIOS + p 

• 
Y3 

PNBREAL 

GRAFICA 17 

Cabe la· ·pena mencionar,· que la cantidad de dinero en circulación en. la economía 

también afecta la posición·. de la curva AD . Si l;ay menos dinero disponible, poc~s bienes y 
servicios , pueden ser adquiridos e!Í eÍ nivelde precios existent~s ,'-de aquí q~e una 

reducción en la cantidadtÓtal d~di!Íero eri la ec~nomi'a pueúe.tarlibiéndespl0zar Já curva 

a Ja izqúierda y preceder ~tia cónir~~ciÓn. 

Se .. h~·. disculido;cad~una de .·'.ns.· posibl~s. causns __ c.p~r •·separado,' y ··en. la 

mayoría de. las. recesiones- la- ~ú-.:Vtt:.i:( ;e de;;;,~ .·a' ¡; i~tdc;d~ ~ ~ausa de. Ja 

combinación de varios. factores : PÓr ejemplo :si la cantidad de din~~o e~ la economía. es 
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reducido, precediendo a un desplazamiento a la izquierda , esto debe de indicar a las 

empresas que habrá un descenso pronto, por lo cual deberán reducir sus gastos de 

inversión. Pero, a5! como la actividad económica en los negocios cae , el gobierno también 

se ve forzado a red~cir su gasto,' ya que s~ ingresos por impuestos también han 

disminuido par fa acti\'idad e<;oóÓínicit: 

B) DEMANDA AcjREG.ADAY EXPANSIÓN. 

. . ~ ' ' 

La fase éxparu;io.nari~ d.el. ~iclo económico puede también ser vista usando el 

mercado agregado·:mmZariMla gíiltica 18, la curva de la demanda agregada· AD3, en la 

economía hay clesempl~o·y ~slá.én I~ depresión del ciclo económico. La. fase'exp~sionaria. 
puede ocunir si ia cuiva'Ar)·s~ de~pla7.a hacia la derecha • haciaA[)4 ; AÓs, ypor 

razones opuestas ~e de~pl~, ha~ia: 1f i~uierda .. Por ejemplo;_ las -e,TI?i;e,sa5{ d~ben ·. 
incrementar sus gastos dé inversión.·y elgÓ~iemo incr~mentar. s~úastó , rila cantidad de 

dinero en la economía debe dé increÍn~nlarse •. y una vez ~!IS c~ w;Óde'e~tós factores 

:::: ~: :::; ~~: ::1t:b;~~:~~:;r:~~~~a~~e~¡t-I~j~tj~·~i:;;,¡~~ci7,s: •. 
localización ideal de la cÍHVa Ap e~· AD; '.;~Ó~dé i~ econoiorri·íi~~¡;;~mpléo tÓt~/:n'e\ Ínás 

:~u:::~~:~:.r::~:; !::meoit1rJo·t:~1 1:~{;~~~~*i~~f~~~k~~'il~~Ú;:.guirá 
·~· :<~.:~. '. ·>_ .. :._;.-: .. _· .. · -"'·>:.> .--- .-· 

Cuando la fase expánsionariá'de laccÓ~omia esdem.:SiaJo ~uérte, la•cw:v~ AD 

conti11úa de~pliWÚld_o lia'éiá ia'dere~h~ ·Y,~(rü~~l di! precio~ ~ontinúa incrélTI~11táJ!dose ; Si 

el nivel de' prcéios •.•• continúa incrementándose á través del tiempo . entonces surge. en la 

economía I~ infla~ión': Ú~ ÍiPo de inllaciÓri es c~usada por un desplaWnicnto continúo a 
la derecha de la curV~ AD~;; ~s denomi~ada inflación-pull es d~cir, éste tipo de· inflación 

és la que. es ~ausada Por incremento en la demanda agregada si~ incrcnlentos comparables 

en la oferta agregada: · 
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NVEL 
DE 
PREOOS 

Demanda Agregada y Expansión 

Y3 Y4 

GRAFICA 18 

C) OFERTA AGREGADA Y LA CONTRACCION. 

Y5 

Hasta ahora, tan sólo se ha dado el vistazo al papel que juega la deman4a agregada 

en el ciclo económico. Sin embargo los desplazamientos de la curva de la oferta agregada 

también puede contribuir al ciclo económico . Una vez más comenzando en el pico del 

ciclo económico y ver como la fase de contracción debe comenzar; tenemos que en la 

gráfica 19: 

Para la curva inicial de la oferta agregada AS 1 , la economía está en su pico 

produciendo Y 1 , un empleo total. Sin embargo si la oferta agregada se desplaza hacia 

arriba y a la izquierda, la producción se reducirá a Y2 y el nivel de precios se incrementará 

a P2. Mientras un desplazamiento de tanto el rango clásico y el Keynesiano es mostrado, 

los mismos resultados pueden ser alcanzados con desplazamientos. separados en ambos 

rangos. 
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Oferta Agregada y Contracción 

NIVEL P2 
DE 
PRECIOS PI 

GRAFICA 19 

: .....___: 
: .....---: 
Y2 YI 

PNB REAL 

AD 

En la figura 19 ilustra una condición de la economla en que hay un desempleo y al 

mismo tiempo el nivel de precios se eleva, esto se denomina - staginflación- que es una 

condición de la economla caracterizada por un declive en la actividad económica junto 

con inflación . En particular si la inflación resulta de un continúo desplazamiento 

ascendente del rango keynesiano de la curva AS, ésta es una inflación cost-puslt, la cual 

es causada por un incremento en los costos de producción, sin incrementos comparables 

en la producción de bienes y servicios finales. 

D) LA OFERTA AGREGADA Y LA EXPANSION. 

Desplazamientos en la curva de la oferta agregada también pueden preceder a una 

fase expansionarla del ciclo económico . La figura 20, ilustra el mercado agregado, cuando 

la economla está en la depresión de un ciclo económico, con una curva de oferta agregada 

AS¡, el nivel de precio P1 , y una producción Y1 . Nótese , que la producción está por 

debajo del empleo total de la economla ; la expansión de la economla puede comenzar si 

la curva AS se desplaza hacia la derecha hacia AS2 , causando un incremento en la 

producción a Y2 , entonces el nivel de precios cae a P2. 
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La expansión de este tipo puede ocurrir , si los factores de la producción se reducen 

, y si la productividad se incrementa, en ambos casos, las empr~siisé~tán.dispuestas a 

proveer una. g~an ··. cru;Íidad, cÍ~ eidsten~i~ , a),nivel/de pi-'eclb~ ~~istentes ; . Un 

desplazamiento a la derecha fuinbié~ e~ ·~ausado ¡Jor ~n incremelli,o e~d e~pleo,total del 

nivel. de producción , Si tá econ~~ra'ti~ni máifüct~~e~ de·'1a ·¡,;;dúcciÓ~ ; incluyendo; 

trabajo • capital y licmi: o é~presas • ~ntonces la '.:u~ii AS ~e des~liii,; hacia la de~~ha, 
porque la economía esÍÓ dispue~ta a prod~~ir ~~il gniii '6ii~tid~d d~ bie~es y se;vicios, 

cuando todos l~s faci~res están empteiu¡os. · · 

Oferta Agregada y Con/racción 

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

AS1 

GRAFICA20 

3.1.3 TEORIA DE LOS CICLOS ECONOMICOS. 

,.. .·: ' ·-:: ..:¡·~. . 

PNB REAL 

,, . ,, ~ 

AS2 

Para cómprc.nder mejor lmí ciclos económicos, se recomienda hacer un análisis 

de los patrones dé'11J¿Íuaciones ~Íélicai º11~ importante ya señalado antes es ei'tiecho de 

que Ja inversló~'y'!Jtr:O.~ bi~ne~'.d~md~rn~:.tienden a!lumentar C~n;ÍderabÍemente en Jas 

expansiones y a 'di~miríuir 'en' láS :ieccsion~s/Páfá. obteneruriá Íéoría\vero~imÜ sobre, los 

ciclos ·econónii~os .. hay:que ~ornar .. en cuenta, nº'.'uin. sólo;. ulla: corriente; sino;.' toinnr 
distintos 'tip()s de táoríáS\•ru;ati~ det¿nidilí'ñeni¿'bádáunn deéti35;.irde~cartíiiido tas que 

no nos den muchosatrlbíit;sn/info¡;nacióli>Asi misni~. para el ilná!isis ele ésiiis teórfáS; 

hay que ton;~ en. cuenta qu~ esÍ~ las 'pod~mo~ claslfic~ e~ d~~ catc~orfas: •' ias. t~orfas 
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externas y las teorías internas. Las Teorías externas buscan la raíz del ciclo económico en 

las fluctuaciones de algo que fuera de! sistema económico; guerras, revoluciones, 

elecciones, tása de crcci~icnto de l~PoÚación~ migra~io~es, etc. Las Teorías internas, por 

otro lado, buscanmecllllisin~s·:deótro ctei propio sistema que dan lugar a ciclos económicos 

que se auto generrui'de inodo que cada expansión engendra una recesión, y una contracción 

, y cada contrac~iÓn ~rdd~~e •a su ~éi, ~a reanimación y una expansión en una cadena 

casi regui~, reí't!titiva e inieniii~ble . . . ' _,,. ': 

; '.:"-:(".:. -
· Pdr otr~ lado, un factor que ha sido muy utilizado para regir los ciclos económicos , 

es la inversión, la cual contiene tanto rasgos internos como externos. Los externos, son 

hechos como las grandes innovaciones, el crecimiento de la población y las fluctuaciones 

de tá confianza de los empresarios, los cuales suelen ser a veces más importantes que la 

misma inversión, la cual permanece fija. Sin embargo, existe otro factor que determina la 

inversión: el componente inducido; es decir, variables de las que depende la inversión; el 

efecto de los ingresos , el de los costos, y las expectativas. Así, el volumen de los ingresos 

que se obtenga de una inversión dependerá del estado en que se halle la economía, es decir, 

del ciclo económico. As/ pues la inversión es tanto la causa como el efecto de los ciclos 

económicos. 

3.1.4 TEORIAS ALTERNATIVAS DEL CICLO ECONOMICO. 

El análisis hecho del mercado .agr~gado, y los despluamientos en las curvas de la 

oferta y demanda agregada, indici\if':ff mecÍtrÍismo sobre el ciclo económico. Ef mercado 

agregado ilustra como el ciclo écori'ófuico. es gene.:OOo, pero no indica el porque se genera. 

Ahora se hablará de tres Íe'~rí~ desi~Md.;;·¡;~ expiicar porque el ciclo económico ocurre. 

A) GASTOS DE l~VERSÍÜN1

:Í.aTeorf~d;ÍAcelerador. 

, Una de las Íe~~ÍáS íná;ó\k~~;e. akpuidds. del ciclo económico está basada sobre 

cambios ~n el gastd dé illve'.i;ió~; Lá té~ria' ~ugiere que el sector empresarial sigue un 

patrón cícli~o' de I~~ gasÍos ,Ié inve~siÓn :i éll hna época gastando en bienes de capital , y 

después con el tienÍpó • dismin~yendo' éste gasto . Estos cambios en los gastos de inversión 

estinrnla a iá disen\iniicÍ~n Jé' C3Jllbios ·e~, la producción nacional para el resto de la 

economía. en tanto' la curva· de la'demanda agregada se desplaza. pero, ¿qué es lo que 
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causaría que los gastos de inversión , siguieran un patrón descendiente , ascendente, 

descendente, y de aqul que se necesitará para estimular el patrón de contracción­

expansión-contracción del ciclo económico? 

Una explicación está basada sobre Ja relación entre bienes de capital y Ja 

producción de bienes . La teoría sugiere que Jos negocios necesitan un monto fijo relativo 

de capital para producir un peso de producción . Por ejemplo podemos tener que en un 

país se necesitan aproximadamente $3 de capital por cada peso de bienes producidos, 

significando que $1 de incremento en Ja producción nacional, y $3 Jos gastos en bienes de 

capital. Pero desde que $3 de bienes de capital también son parte de la producción 

nacional, éste estimula $9 en gasto de inversión adicional, que después estimula $27 de 

inversión. 

Es fácil ver cómo estos gastos acelerados de inversión pueden preceder a un boom 

económico asociado con la fase expansionarla . Sin embargo Ja fase expansionarla no 

puede continuar por siempre, porque Ja economía eventualmente alcanza el nivel de 

empleo total. Si Ja. producción no se incrementa en empico total, entonces el sector 

empresarial no necesita continuar adquiriendo bienes de capital, y los gastos de inversión, 

declinan desde sus niveles previos. Este declive en la inversión causa un desplazamiento 

en Ja curva de Ja demanda agregada, como se ilustra en la figura 17, y Ja economía entra en 

la fase de contracción del ciclo económico. Mientras la economía está contrayendo la 

cantidad de capital existente para gastar; eventualmente , el sector empresarial comienz.a a 

reempla7.a!' el capital gastado, en crear producción nacional· adicional, asf, la fase 

expansionarla del ciclo económico se inicia otra vez; y la economía alcan7.a el empleo 

total, y empieza a contraerse, de nuevo . 

La teoría del multiplicador es uno de Jos determinantes de la inversión, según Ja cual 

el capital que necesita una sociedad, ya sea en existencias o en equipo, depende 

principalmente del nivel de producción ; las adiciones al shock de capital, Ja inversión 

neta, sólo tendrán lugar cuando Ja renta esté aumentando. Por Jo tanto, un período de 

prosperidad puede llegar a su fin, no sólo pÓr que han descendido las ventas, sino 

simplemente porque se han estancado en im ~ltÓ ni~~I; s~gún el principio de aceleración, 

para que Ja inversión actual se' m~ierig~'. esblble~ ;Ías ventas tienen que continuar 

aumentando a Ja misma velocidad; El principfo'deJ'llcelerador es ·ún poderoso factor que 
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contribuye a la inestabilidad de la economía : las variaciones de la producción pueden 

ampliarse en una variación mayor de la inversión. 

Con lo anteriormente mencionado, podemos ~er que im;'. rácn; ~s qu~ irite~túa el 

acelerador con el modelo keynesiano del multiplicador:· Por ej~~plo,;utlli7.ando el ~ en. 

que una disminución de la producción de las ind~aS de faiirÍé~~lóri'de Íil¡q~i~aria .textil 

reducirá la renta y el gasto en alimento y vestid~ y • pr~.d~~ira'" aÜii 'íri1 ~ariibios 
"multiplicadores" en la producción, lo que podrfa hác~r; en ¿¡tini~'tétinino;qJe dejarán de 

aumentar totalmente las ventas textiles o Ínch:iso : que 'empé~;. ~ disminuir. {eso . 

provocarla, a su vez, un descenso aún mayor de la inve~ió~'riebi'>.A.s'í pues, puede que nos 

encontremos en un circulo vicioso, en el que' eÍ~prillcipiCÍ)dd la acelé~~iÓn y el 

multiplicador interactúan para producir unÍl reée~Íó~ o r~i:up;;~eió~ a~~~lativa, una 

expansión o una contracción. 

B) EL CICLO POLITICO 

Una segunda teoría del ciclo económico .. está basada sóbre unª percepción. de la 

influencia sobre la economía ejercida po~ los. líderes , partic~larmente; las ádmi~istraciones 
presidenciales. Esta teoría derivada •·de la idea de que los votantes ·.· tie~den a re~legir 
lfdéres polfticos a cl.rg~ d~t~ condiciones ecoriómicá.s b~~na5 ; y que los lidere~ 
politicos están dis!l,uestos ª· ~jerJr contr~l sobré la economía . a través de los gastos de 

gobie.:llo · y·ta ~íéria' ~oneiária .· oe 'acuér<lcí con ésta teoría, en er eic1~ páüti~o. un año 

antes ele la ~lécCiÓn'~~sidencial l~ admiitistración a ~go estimula la ecollomíá por medio 

dei in~r~Ínento enl~·:;omp~ del gobierno yfo la oferta nionetafiá , causando que I~ curVa. 

de la dem.ui:da ~gregad~ se desplace a la derecha, c~mo enia.fig;m; i 8.Esto manda a la 

econ~mía 'clén~odé ~r;a fáSe expánsionaria d~I ciclo eco!lóoiico , y la adminis~ción a 

cargo espe;.;; que I~ tÍtsa. dé desempleo . bajé con altos niveles deproduc~iÓn ~aciorial que 

influirá en los·vbtan.Íes'cn tiempos de eleeción; DesafortunadáiJle~tc atiles aeCiones, .•. a 

menudo ·~í,re e5ti~aii 7 la economía 'y prec~de a infl~ció!l .. De a!Íuf; qÚe deS¡iués. de I~ 
elecciones el gobierrio tipicarnente. está aprueba .. ; mediante 1á' disminución de los gastos. 

de gobierno . y la' orii;k ffi'oneiaiia • ciiusando ~ des~l~iento há~ia Ía .i~ulerda en la 

curva de la deil!ruida ; y enviando a la éconoillía én ~~ f~e'de contrÍlcción , del ciclo 

económi.co h~sta ;cjue la próxima e!Ccción presidenéialse aproxima ... 
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C) TEOR!A SUNSPOT 

Mientras las teorías basadas sobre el gasto de inversión y el ciclo poHtico. para 

explicar las fluctuaciones en la actividad econÓmica son las más comúnmente aceptadas , 

otras teorías también han sido desarrolladas; una de las !~orlas más reconocida.~ y sonadas 

es la Teoría Susnpot. Esta teoría sugiere que los patrones .de sunspot sobre el sol afecta las 

condiciones de el clima en In tierra. Los cambios en las c_ondiciones climatológicas afecta 

el crecimiento en la agricultura que subsecuentemente afecta a la· .oferta agrega~a. de· 1a 

producción. Si el clima es bueno, las cosechas son exitosa.5 · yla cconom_ía se expande; si. el 

clima es malo la cosecha se pierde ,y la economía sé 'contrae. 

TENDENCIAS ClCLICAS EN EL DESEMPLEO y LA INFLACION. 
··. ..... •. . '/ . : .. : .. .• 

Ahora, pasamos a dos de los mayores problemas, cá~dos por e(ciclo. ec!lnómico : el 

desempleo y la inflación. El desempleo es la éondición ii~ la que algunos fa~tores. de Ia 

producción no están siendo usado.s ~n la producción dé bienes y se..Viéio~: Durante los 

periodos de contracción y.la depresión de un ciclo económico ei cmpl~oyotros fact~'res de 

la producción están desempleados. Mientras el desempleo de factores_Da faborales de 

producción es importante, hay que enfocarse más en el desempleo de trabajo. Las taSa de 

desempleo tienden a incrementarse en fases de contracdón del ciclo: económico,: y: a 

decrecer en la fase expansionarla. Durante los picos de un ciclo económico; la tasa de 

desempleo no llega a cero. Esto es, la economía siempre experimenta'• cierto grado de 

desempleo. En los picos de la economía tiene desempleo fricciO~aÍ y ~~truét~ral y ~n los 

ciclos depresivos el desempleo se incrementa. De hecho, estó e.s llQn,ado''éxaciamente, 

desempleo cíclico, porque es causado por el ciclo económico. 

. . . 

Los ciclos económicos no son iguales de un perlo do ~·otro ,shi embargo tienen 

una similitud fan1iliar . En el caso; por ejemplo de q~e se', ank,~iaiá 'una recesió~; se. 

esperaría que éste fenómeno fuera a~omp~ad~ de ~iertas ~aracterlst!c~ p~e~ias, las cualés 

son habituales en éste caso: 

a). Las existencias se redÚcen;p(}r )o.gencral;e-n·la jlri1ncra fase''d~'ünii·· recésión. 

Poco después, también, dismin~ye acosádrunentc ld lnve;~ión '{~·la pl;;ta y equipo,·qu~ es . 
uno de los componentes volátiles del PNB: . . . . . . . 
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b) Disminuye la demanda de trabajo, lo que se manifiesta primero en una reducción 

del número de h~ras trabajadas y después en suspensiones de empleo y en un incremento 

del desempleo; 

. . . 
c) D~te las recesiones econÓmicas. Í~s preci~~ de• las mercancías sensibles 

descienden :frecuentemente;' Jos 'precios' que tienen una mayor inercia y los salarios raras 

veces disnti~uyen ' pero ~úben claramente menos de prisa. 

d) Los. oonefi.cios ,deias'.e.Tipr~5as lanlbién ~.Ís~imiye~ ,conside~blem~nte ·e~ las 
recesiones; AdeJ~lánd~~aésia~duci:ión,cÍie~·1os ¡í~;~iosde·_j,ci ~~ioné~, por lo generiil, 

cuando las inve~i~!le~ 'fllci~!l~l~s presienten '1apróxiri;ida<¡' de una r~é~~iÓri: Sln embargo,. 

como descie~de I~ deni'arid~ d;; ~réditci/~n és'tii f~ los tipo~ de interés' ~u;lén b~jar. Ahora 

bieii, e!I el éaso dé' 1áS ex¡iwicines, liS relaciones Wlt.ériares actiílui en sentido eontrario: 

aumentan lo; tipo~ d~ inÍeré¿, lo~ bén~fi~io~ y l~~ pre~i~~ s~n~lble~. 
-. ' ~ . . ' ' ~, . . - . ' : ' - ,. .. ' - . . ' ' - .. ,' 

3.1.S ECONOMIA SUBTERRANEA; 

La mayoría de la actividad económica que ocurre, en la economía está reflejada en · 

varias medidas de producción, ingreso, y desempleo reportado por el 'gobie_mo ~-lá mayoría 

, pero no todos- . Una po~ión significante de la actividad económica se contrae a través de 

medidas del PNB, del ingreso nacional y las tasas de desempleo. Esta ','actividad 

denominada economía subterránea; ha sido estimada por algunos economis'iru; 'ser entre el 

10 y 20 % de las medidas oficiales del PNB. La economía subterránea°'con~Íste dedo~ !ip.;s .· 

de actividades; actividades ilegales, que son dificiles de medir por el . gobi~mo ·~~rozones. 
obvias y actividades legales, que simplemente no son reportadas a el gobi¿mo .. Las 

actividades ilegales incluyen drogas, juego y prostitución. Actividades legale's'nÜ:ri!pórtadas 

van desde ingresos de corporaciones hasta de profesionistas independientes; y que vendén 

su producto ó servicio y no se registra sus ingresos en libros contables. La máydría de los 

ingresos por estos conceptos es en efecto (con precios descontados} y a merni'do los 

servicios se desarrolla después de horas normales de trabajo. Muchos econom'i;tas y' 
políticos creen que la economía subterránea ha crecido substancialmente ·en los úlÚmos 

años. Este crecimiento significa que las estimaciones oficiales de_ la producción, ingreso, y 
empleo ·están incrementándose menos , mientras más actividad económica subterránea:; está -

por arriba de la economía normal. Aún más mienlms el crecimiento 'de la economía 
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subterránea es mayor que el crecimiento del resto de l~ econ.~mla •. éste. ~s generalmente 
cíclico. Cuando la eéonomla está en una fase de contracción; lá economía subterránea 

tiene su mayor' crecÍ~icnto. Cuando la ec0nolU!a está en ;ilia fas~ e~pansionana , la 

cconomla s~bfo~ea tiene su más bajo crticimieritó: 
,· . -','' ,., . ,.-

, ·, . ·.,, -«.··· "·'···· ,, __ . ·. ._,,. .-.-·: 

u ria forma de ccin~·e~h' a los ~afses_ po~res ~n rico~. e~ el secÍor infürm~i. que puede 

crear bienes~ si losjiollticos:cuíllinartin,int~Rendón deI Estado. y danriendasuelta a 

~b::!º~::e~~~:i¡j;i;:}:~~~f~~<i~r~~al ~icmpié s~;h~ m~ifestado ·en la 

;-_._- ... _:::,·· . 

uri bue~ criÍ~~o; para Áisti~gui;, entre ·. a~tivídideÚormB.l~s; e informales ó 

actividades subt.!rrahcas ;es el ~Ó~o seapeg;u,a l~Ieycs establ~~idas : c;i.~o tlpos de 

actividades .s~btémíncas :son ;distÍnguidas déacJerdo .a leyes institucional~s que son 
viol~d'ás ... 

. ·- ·. 

1 .. La economl~ ilegitl consiste d~· ingresos p;ÓducidÓs por aclividades perneguidas 

por la violación de la Ley ; tales com'o tr.Uicó d~ drogas y prosíifuéió~: 

2. La ~n~ll1ia ~d'r~portada corisiste . d~ a~ti~idades qu~ ~v~den impuestos . 

Trabajadores en el se~tor servicio q~ienes ,reciben pago ~ry ~fectivÓ y que no, reportan sus 
--.,(~ 

ingresos~· ·~---~~~~';., -,,-,-., 

~ --:;' ,-_, .'". :. 

3. La cconomla sin registros éórysistll de lÍis ~ctividadesias ciÍales. no son requeridas 

• en los reportes d~ IÍis agenbias dé ca.nbC e;,t8cÍr~i~o.1~1 ~lbi;ni~ . • {, } •.. 

4. E1 séctorfinrº~ª' vfo1a'a1gw;a ó,todaI estlÍs rcg1a5.~1>1 íéérnino es .usado 
frccue1lteménte perci rcquiérc aíi:nció~; ya 1qué se ha eludido; una definición ~lára; 'pues se 

puede dcn(lininar. étimo üriii ic<ln()~ía si~ re~rtár:1i~ p~g~ ií';ipu'e~tos y r~la~ici~dn c<lri 
el crimen. ·· :;,~ \/ 

.. ~ 

•..•. Algunos autores i~~ntiAc~'~,:~~to/i~oli~ ·~º~ acti~id~es fuera·. del. sistema 
lega1;~1J;J;~ profe~io-;;~t;;;;cj~?llrre~~~ _~lli-~el-Yicio; .~~.1();c"íi~n!~s-co~-ll~i6~ · de· Wi pago 

en efcctiv~ a baJo pr~~i~ ; evitaÍ1do Ía decl~clón del i~pucst~. · . · 
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Los mercados informales han existido siempre en los paises pobres que 

crecen lentamente para crear buenos. trabajos para su . fuerza de trabajo que crece 

rápidamente y con poca preparación edu~tiva: 

Pequeños negocios y "puestos caHejero~".· co~piten ~on •grandes empresas bien 

establecidas y llenan el mercado, y son co~idemd~~ n~'prodÚctivos: Esta actividad es muy 

común en gente qtie emigra a las grandes ciudades 'fque'donüna p~ca inversión puede 

iniciar un negocio • sin trabas gubemruÚ~n~es; y sin p'ágar impÚ~sters:; 
;'.'>_< : ,'".:. 

'\~:: :.:,::; 

El sector informal está éaracterlzáci~ • p<lr ·~·. nú~er~\~d·e d~. pr~duccióti 

El sector infoÍmal está organii.ado de variasformas, desde individuos solos hasta 

gmndes grupos de eÍnigmnÍes qÚe invaden tic~ ileg~lm~nte, .º'para"caidis~", hasta qÚe 

logran que
0 

el gobié;,:;o l~s Íegali:za !~ propi~dad y les provee de serVicios,- agua, luz, 
- ,, '' - .'. ' ' 

drenaje; etc. 

1';1 sector urballa in~de~o d~pende del ~ctor inf?:nnal por 'p~~cl~ét~~baratos y 
bienes para sus !rabaf~dori:s. Los trabajad()res i~fo;n,IÍI~~ depe~d~n.del ~~eci~6nto de Íos 

ingresos dd sector fo~al :~11 ~á b~e~ \;orció~. lrunbién s~bsid¡;¡;; .. ·. ai s~ciiii modémo 

dando materiales y sérVicios a muy bajos precios . Muc~as empresas grñlides.del vestido, 

plástico, y cosm,ético;, comúnm~ñte ~6n~ían a peqÚ~ñ~ ~mp~esas\l;.s cual~s son de_ ¡¡pi; 
familiár , y . les dan el mlnimo salario y no:go7.3I1 ~e 135 Pl'estaciones _de Ley . Estas 

SS 



Capitulo///: Objetivas d• la "anomla 

conexiones son la razón por la cual el sector informal depc.nde del sector moderno. Así, es 

cómo el sector informal absorbí: el d,e~empleo duriuite recesiones económicl!S 

·>·> ·.· .. ····· /{.'} 
El secto~info~anue~a ~n papel hnp(í~~t¡; e~ proveer:oportúriidades ipara los 

pobres ; pero debe cuestiÓÍtÍtrse ! si el sector informal es sólo un trabajo con expec~tivas • a 

unirse al sector rorrri~t si ést~. es el ~~o· de~ de se~ niáS prod~cti~(); p(:i~nQ ~ás grande. 

Sin emb31'go, .· al~unos'c~en, que ios mer~ados i~fonn~les · s~n 11~ seg;n~Ót~}itlll de Ía 

~f ~~:~~~if~~~~~~y'fl,tac~o}n~g~e;s'.t:i:ótn~:e~n: .• ·lro,:s'. 
que, también ni~chas actividades inforrÓÍtles causan' coniaillinaÍ:ión. 
mercados; ~ún más, dañáÓ la Slllud. y s~gurldad; de los tiÍibajad~~~; .. · . 

. _.·,.:, ... ,. :::-.. .• .. :' .. ·. .-:::(; .... /:'.-_·.· _;";_ . '·' 

. Lo C)~e se)ebe hacer pam ésie gra~e ~~~ble;;~ ~/que los gobiernos y las 

instituciones internacionales .• dirijan créditos, y asistencia. téi:nica.; ii microémpreSas; y la 

iniciativa polfti~a ~ás iniPo~te pam increnie~t;;f"ia ~roductividad laboral, a través de la 

educación, púes la mayoria de los trabajado~~ son jóvenes y sin ~ptitudes, de aquí que se 

requieran de entrenamiento. Dicho todo lo anterio;, no ~ p~sible definir si en realidad es 
b11ena o mala. la econonúa sÚbterránea • más sin embargo, es 11n medio importante para 
sanear a la economía ante épocas de alto desempleo y recesión, 
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3.2 EL EMPLEO Y EL DESEMPLEO 

EÍ desempleo es una de las preocupaciones sociales que más importa tanto a los 

trabajadores,' los poderes públicos y a los planeadores d~ la cconómla; más que cualquier 

otro· problema económico. Es el problema central dé· las .eeonorÍlías modernas, ya que 

cuando es elevado se despilfiirran los recursos y ~e deprilllen las rentas de los individuos; 

durante esos período~· las dificultades económicas i~bié~ afe~tan las emociones y la vida 

familiar de Ia5 Pe~~.< 

·. ,· ·. . ' .·· .. ·· ,' •.. ' ·. ', ·.·. ' 

· • Lá' im¡)ortaliéia económica· del empl~o y las graves pérdidas que provo~a el 

de~mpleo 1a5.i>odell1os•·~~~··expÜc~das.?or Ia.''Leyde Okun" (menci<lnada aiiterformeiite), 

en dfode ÍÓspérlodos e~ los qu~ el desempleo es elevado, son aquellos én el que el PNB 

obséivadó es m~noi q.ué ~I Potenci;J. AsipJes, ~ elevado nivel de p;oduéciÓn perdldo o 

no· producidó va ac~mprtilado' de \lll elevadÓ desempléo.La5 pérdidas registradas eri • 1os 

períodos de el~vad~ dese~plei> so~ los ll1~y()n;s despilfarros que. t;• drui en. una economla 

moderna;' 

.. Pormuy grandes q~~ puedan ser loscosicis económicos del desempleo, el cálculo 

del diiieroperdido no refleja'~ecuaclamenté la carga hum~a, social, y psicológica que 

traen consigo los perÍodos• de persistente desempleo involuntario. El desempleo produce un 

deterioro en la salud física y m~ntal, provocaÍldo un~ mayor violencia en la sociedad. 

3.2.l EL SIGNIFICADO Y LA MEDIDA DEL DESEMPLEO 

Tal vez, no sea el empleo un objetivo primordial para los economistas, sino 

para lodos los habitantes, el que debe de haber empleos disponibles para quienes quierén y 

necesitaÍI empleo. Es imposible alcanzar una tasa de desempleo baja -cercana a "CERO"-, 

ya que existen varios trabajos vacantes, los cuales ioma cierto tiempo a los desempleado~ 
para localizarlos y ser ubicados en ellos . As! mismo, para obtener el~~pleo total y que el 

desempleo alcance el factor "CERO"; no se considera factible ~le~ és~'cifra, a través · 

de pollticas fiscales y monetarias , únicamente. Dado que exlste ilJla p~si~iÓ~ imperfocta 

entre las aptitudes requeridas por las empresas· y'liis éuálidndé:(disjioriibles•·pór los 

desempleados; alcanzar cero desempleo bajo tales condiciones se'~equ~riria'gran dem~da 
agregada, en contra de la existente capacidad para producir; el.resuliado prob~blemente 
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serla un incremento de la inflación en un rango de dos.dígitos.Tratando de proponer una 

buena tasa de desempleo es necésario tomar en cuenta _la cantidad de-inflaaó~ que se estaría 

-dispuesto aaceptar b~jo ill!es ~i;cwlStanci.llS: 

-Con el obj~to de ~stÍ~ar la~ ~e dii~erripleo h~ tom~ ~d c~idta d~~tro de 

~:~:±:i:t~Ero§tifl:~ltt~~~~~Ei 
de trabajo. · 

3.2.2 MERCADO DE TRABAJO ' 
,·,, 
,-

Aq~éUos que estfui dentr~ de los desemple~dos deben ser clasificados en tres 

categorías del de5enipleo: 

A) DESEMPLEO FRICCIONAL. 

Este tipo de desempleo se ve ligado al proceso de continúo cambio de empleos 

de la gente; esto es, que tal vez obtienen un trabajo temporal con la idea de_que conseguirán 

( o ya consiguieron). un mejor empleo en un corto tiempo, ocasionando una gran rotación 

de empleos en las empresas. La cantidad de desempleo fricciona! no es constante a través 

del tiempo, pues tal vez decrezca si se tienen los centros de información que ofrecen las 

distintas opciones de trabajo que las empresas requieren acorde a las distintas inquietudes, 

necesidades, y capacidades de la población, con lo cual se lograrla reducir la longitud de 

tiempo entre un empleo y otro ; Este tipo de desempleo es muy común en edades de 16 a 24 

años, y el cual crece cuando háy una niayor movilidlÍ<I ae_émpÍeo a causa: de la inquietud 

por incrernentar >el ingreso pcr. ca pita. Así. mismo,-_ tan sólo cuando se consigue .-t~baj~ 
temporal con el fin de ~ubrir tairsólo algunas necesidades económica.:i red_uce la fldelid~d a 

un trabajo • e iÍicrementa el tiempo ocupado en la ,búsqueda de e~pleos. El desempleo 

fricciona! no debC dé ser considerado como un' pro~lema, ya i¡Ué' es páÍÍc del mercado 
laboral dinámiCo. - - -- ' - , -- -- - . 

_, - -.-_•.-.-. 
--.:- -- -- -· ... ·. ·,. . . .. " -·_._ . .:_'' - ' 

Keyn~s niantiene que s~ debe esperar que el_ desempleo por fricéidn sea siemp~e 
positfro en una economía nó estacimiaria, arm'en el eq1;ilibrio, -dad~ que a/g1111a parte de 
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la fuerza laboral se enco/l/rará siempre entre dos lrabajos. Como razones del desempleo 
por fricción, Keynes da la siguiente lisia: 

1 · . . -

J. Desplazamientos en la demandó éntre prÓdÚc1as y' cá/c~/os falsos (de las 
condiciones de ladekiriday dela ofer(a}: '. · · ' .. · .... 

~ 1' . ..; 

2.Retrasos de aj1/sie~ en/espuesl~ a c'ci~bios no ftreviÚÓs (en ¡¡;s condiciones de la 
demanda y Ía oferta): .. · . ' . . : ' . .. . . . . .. . . . . ' 

· .. · .···.·•.•·•·•· .. ·.·· ·.r' ; .· ...... , ' .· . ·.' . 
3.Ajüstes de IÍempo reqÜe;idós po; el 1rÓba)ador que e;iá cambiando .de lrabajo 

B) DESEMPLE~ ~~n~~~RPi. 
\.•.' __ -····":'' .· 

Un Íip0de desempleo ITiásserio, y elcuál se presenta en distintos grados en 

todos Jos'paise's'·es'elde~~~pl~o·eslruc~. Este tipo de desempleo, surge de Ja imperfecta 

sincrii~iiación ~ntrC Í~ aptii'u'd~s laborales dé Jos desempleados y las cualidades requeridas 

por los patrones .. L# ~a~'te~'de trabajo existe~. pero, las empresas se ven imposibilitadas 

de contra~ ger;te; ~ ~o g;;~Íl~ a Jos trabajadores calificados para tales empleos. Así 
que; J~ ~~cadte~ la¡}¡¡;e~;·;·~I·cÍ~~lllpleo inv~luntario, coexisten y persisten a través del . 

tiempo. Esté tipÓ dé'desémpleo existe en cualquier economía dinámica, a causa del 

constánte caínbié; é~' Ía' tcc~ol~gl~provocando mayor demanda por Jos trabajadores· córÍ 
, •, e , •,> ,e: __ .-•-[' L,. _•.- '••- , • 

varias aptitudes labores.Esto existe en .una economía de mercado, ya que las preferencias 

de los éónsulllid.Órc{ I~~:g~Í~s cÍ~ gobiémo; y Iademanda externa, están: en conti~úo 
lll~vimiento • ric~i~1íaÍicÍo ~ ~~bl~relativo. en la demanda de ~arios prod~ct~s, asl como 

1a deniancia1~~~;.i. L~oreria ci~.irab~jad6res ·.con una caracteristic~¿ aptituci e~pc~mca se 

adripta á la demruida exisi~nte éon'el paso dCI tiempo. 
,_ ~-_,-;~E~~- .. -~-·, 

Co1t • I~ intr<Ídu~iÓn, t.tii conti~m; ~¡Je nu~.va Í~cn~togÍi(en,tOdos .los. ámbitos, ha 
ocasionado que ~chi di~ ~ ~~e~á ~a' m,ayo~ prepariúiió; en' todo~ los trabajos para 

obtener una 'may6r calidad y ¡x,ider ~om~tir en el meicad~. por,Io mismo se hace necesaria 

la participación de genie é,alificli..fu la ~WiJ re~ib,é un~ ~m~ér;;cióo'juS'ta, y competitiva. El 

desempleo estructural s.e da cuando la oferta y la demanda de tiabajo no coinciden, lo que 

pu~de ~~~ed~r p;;rq~~ );d;rii~d"a d~ ;;n Hpií d; t:ab~j~ e~tá a~.~rÍ~do .mientras que la de 

otro está descendiendo, al tiemp<i qúe las ofertas no se ajlistan i-ápidamente. Así, muchas 
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veces vemos desequilibrios en las ocupaciones entre las regiones debido a que algunos 

sectores crecen más rápido en relación con otros, 

Sí . los salarlos fueran m~y fle¡¡íbles, éstos. d~s~quíÜbrlos)ntre' · 1os .• merc~dos . de 
trabajo desapai-ecerlan ni bajár los saiari~s ch h1s áiéa5 de ·~,~~~d~ ofert;_ y sublr en I~ de 

elevada demanda; Sin e(;¡bargo, los~lário~ s~n; d~hec~Ó;!iai;iante inflexibles . 
. . . · ... ' . .. ·-. . . ·. ' ' . --·-·· <·;c;.- . · •• ·. "" .. '" 

.... ' ;-:~-. . . : -. . -. ·.": 

C) DESEMPLEO_ CICLIGO~<-~.:, '" ::,,:, 
- .· ' - ''f.'.;··· . ~. , c .. ,·, • 

,,· 

· El tipo de de;c~~l~~ máSmaJej~ble mediante a~~í~nes corri~tíva ~ia esllmulos 

fiscales y morietarlos e~ el;'deSéciple~ ilaníácÍo cfclíco ó de d~man~ defi~ient_é; Éste 

desempleo es el résultádo de ·un inádecuad() consumo agregado · rel~livo á la capacidad 

productiva; y que púedi seríniciado por un declive en el consumidor, el sentimient~ del . 

empresario, la política presupuesiaria restrictiva gubemamenlnl, ó de la rigídéz monetaria 

del Banco Central . (Banco de México). As! tenemos, que un declive en I~ prodÚcCión ,'va 

acompañada de un incremento del desempleo que se da como resultado de l~s: medidas 

monetarias y fiscales restrictivas que deterioran la confianza en el consumidor,': El 

Desempleo Cíclico, se incrementa durante la recesión en los negocios y decrece durante la· 

fase de recuperación en el ciclo de los negocios. Polftícas macroeconómícas éxpansíon~.;;, 
lnl vez, reduzcan no tan sólo el desempleo cíclico, pero lnl vez sea parte del .desempleo 

estiuctural . Por ejemplo, un corte en los impuestos promueve la demanda e incrementa el 

potencial de ventas de las empresas hasta el punto en que le sea próducliv~ '.~ontratar 
trabajadores cuyas aptitudes no sean lo suficientemente buenas para desempe.ñar el trabajo, 

sin embargo, las empresas encuentran factible darles capacitación riecesana; p~~;·é1 hecho 

de estar capacitando trabajadores en una economía débil implícarl~·un•gn1n~o'stó; ~aso que· 

no ocurre en una economía en auge cuando el margen de gioari~.i~es'~lici.·Á.símís~o, la 

tasa de desempleo fricciona! se reducirla medi311te poÚticas e~pansi~~aÍi~) en dónde en 

una economía fuene la calidad del trabaj() debe mejorar, al irÍc~ment~e, I~ fidelidad . 

hacia el trabajo y reduciendo la especulación de los trabájádéíres entre los distintos. empleos 

a los que estarían expuestos durante un pl:ri~dÓ de tiempo. 
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3.2.3 INTERPRETACION ECONOMICA DEL DESEMPLEO 

Hasta ahora tan sólo se ha hecho un estudio del tipo de desempleos que eKisten y la 

forma en que los poderes públicos los estiman, sin embargo, estos datos van más allá de 

ser estadísticas, ya que son de gran importancia y significado para la política económica , 

para ello, será necesario analizar la oferta y la demanda de trabajo,. 

Considerando un grupo de trabajadores, caracteriz.ado . por la curva 'de. ofe~ de 

trabajo SS (ver figura 21). Se supone que dicha curva se vuelve ve~caÚ1l atéanzarla 

cantidad de trabajo L •, que corresponde a la población activa. En l~s • lliv~le~. salariales 

bajos, la oferta de trabajo disminuye; 
,· ··,:' ·', ':'_' .. ' '-

A) EL DESEMPLEO vd'J.,iliif .Ji~:: 
'. ~ ; . • .,<. - . : 

· Ke)'nes: ~ollSiderá que•· ~n 'ir~b~Jador se· encuentra en desempleo voluntario, 

cuando r~ch~za ú~doferÍa dé sdlá;io r~d1 q~e corresponde d la productÍvidadmarginal de 

su trabajo, 'tanto ;i .~l rech'azo ~¡,;~vÍene: ddréqÚ/síto; }egales, :;~ácticas sociáÍes 

negociaciones ial~;i~lei éoÍe~iivds o reirdsos de a]usi~. •como iie c~1iillS psicológicas. 

En la figura (2f ), se lll~es~ ~I cuad~o habit~ de la of~rta y I~ d~IJlandacon una 

intersección en el plll1to E,. que vacía el me~ado a un. salan o. W,.' ~a línea ~ectahoriwntal 
que va de ~.Íl 1f'répr~sen~ el ~~er~·de trab~jado~:;· ll(:~~~d~~ y;l~ q~~,vaA~ E a F, 

aquel' os a los qtie lés gtis~a trabajar, pero sólo a un sliiario ,más alt,ó ciio<trran inétuirsc en · · 

los 'desempleados ~gttiiiÍnrio~; poi el hecho· Úque;n~ de~~ ·~b;j;rr ~¡ salnrlri d~ m~~é~do • 
vigente): la e~iste~~i~ del de~mpleo ~ol~iario ~~ Una ~~~~~~la ~olllpetitl~íi apunui a un 
impofU:tntC ~~~r· eri·1a. C~Ocepción ~el d~SC~Pteo;_; :·:- ,, ~;-:;., 

En algunos casos, una.econo~la pu~de.funci~~~· ~ficiénie~~nte ~Üando pe~ite 
que haya un cierto nivel de desé~pleo: i Es¡~; . ;.;¡:¡;; ic~p¡;¡bie ~ si ~ qtiisie,'.á una 

maximiz.ación del bienestar eco~Ómico • net~ ó elPNá'de hÍ nación ; pues: l~s ~bajadcires 
podrían estar desempleados, porque et ~rui~'del m~r~~o ¿¡¡· inforlor al viil~r qu~dan a ;u 
tiempo; ó personas con baja produ~tividad p~éÍiereii el 'ócio : ~ Jd irnbajo mal ~emune.:Ddo ( 
y por lo tanto estar desempleados):: _ ·--- ... _ 
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SALARIOS 
FLEXIBLES 

POBLACION 
ACTIVA 

En un mercado de trabajo .caracteriiido por unos saliirio~ perfec~~nte flexibles, 

no puede haber ni exceso deprdd~cciÓ~ niileseinpleciinvollintarlo.Elp¡~io'ó el salario 

Keynes da una definición especia/, que cilar.!Zosl;xtual;,,eht~ ;~osliombres se 
encuentran en desempleo Ínvo/untario si en el c~o di rl11d};eq"ue1iás~bldá en'~/ precio 

salario-bienes. en relación al sala~io-dÍnero, Úmto la oiertadg;egada d~ trábajo que desea 

trabajar por el salario-dinero corriente com'~ la dé~1andá ti¡f,.~gada p~ra ~;~·trcibajo a ese· 

salario faese mayor que el voÍumen e;iste~Íé é ~nipleb~'. s;:S ¡,~;;ios0nuis ¡;,,p~rtantes a 

éste son: 

i.La definición de Key11es, ·depende de 1111 exám¿n ·por~/ dual se pl;ede determinar 

solamente ex post (d~spués de realizada la p;~eba)si la tasa de deiempleo obserVada 

represellfa desempleo volúnidrio o invóluntario. 
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2. Tanta las empresas como los trabajadores son pues/os a prueba sobre su 

disposición o aceptar salarios reales más bajos ·'.Si el volumen ·de empleo se elem luego 

de una baja en los salarios reales, el dese,;,pleo (del periodo iinterio~) fae involuntario. 
:~ .•:. ', 

.-.:"~: 

3. El iJxáme~ consiste en ~~a reducció~ ~n los salarios real~s, mientras Ke)'~es 
mismo prescribla ~n inc~~m~en10·~~ /o~ftri~ios dé ~ót!Sumo . (é~~ .;aia;i~s mónetários 

conslantes) má.i qué una reduccióii en .los' salarios ÍÍ1onetariOs;'segúÍ1el inétodO de los 
clásicos ¡Jarti;id~dir ¡;; ~al~rloi/eale;: . · ·. · . 

4.El exámen. de. Keyn~s es~n proceso maci-Óe~onómico .. Dep~llde de la'injluencia·. 

de un (ncreme[,/,j'\ de ia: de:nand~ afi,;~gadd 'sdbre I; trua 'd~ a~sempl;Ó y no del 

comporta"mi~pto dé los ~c/ore{ei:o!'ómié~s. r~ividuales, 

LO d¿ftnici6~¡;ynesi~~(l id~ J~;~+j~~ invol~~tarió .tiene •. ciertas características 

emplrica~ : Sf. ~n i~c~éÍnen/o. d~ 1f/iJ(i~z¡j~da'agr~gdda .• (consumo más inversión) lleva, a 
Un(l elevación•, e~ eivoÍum~nd~ e,;,pleo; a lá'"pa/q~~ l~s ~aia;fos r;Óles caen debido a una 

inflación iui p~evísra: ~~tÓ~ées el)eieinpleo observado ( en el períódo ant;rior ) fue 

ini>ólimtarÍo Íie acuerdo a 1a'deflni~ión 'ele Keyn.S: 

·La teoría de Keynes' nos prese~ta un paradigma de la rigidez de los precios y los 

salarios: que explica exaclanlénte cómo. es posible que. haya desempleo . involuntario y . 

puestos .dé trabajo vacantes. P~r lo tintó, supuso simpl~mente que la fijaCiónde lo~ salarios 

seria tal que pennitirl~ que éxistlera un desacoplamiento en~ 1115 pe~na5 que buscan 

empleo ·y Í~~,p~e~tofde .. tfabajo'"'va~tes y entre los ~ienes que· dc~~-~-v~ndéi- las 
empresas y l~s que puedan vender r~almente. 

·.. . - J:~· 

Hoy. en. díá, la explicación de.I subcmpleo .se encuentra ,~{el ~análisis de. las. 

eco~omras de si111lrios rlgidos en los (¡~e 1osm~~cado~·no ;í: v~crali·:~Eii ía figtÍrli (22), se 

muestrá uná inteÍ-preÍa~iÓn simplificada. Supon~m?s que eÍ'm'é~ciiidode trabajo ticrie un 

salario demasiado elev~do: los sitlarios.se encuen~ eri Wo ym:i en'w/ 
. '. .- ' " ·_ . '-. . . ·, .·.· ,· .-,. - . ·- ' ,: .. '( ' ... ~· .-- . ' ' 

Por olio lado, tariibién su¡íÓnem~s qjison inn6xibles; nd.~~~ci~rid(! a W c~mo en el 

caso en que se václllelmcrcaélo; es décir,jiermniiecén"cóógellldósf~n'W', debido a la. 

existencia de contraios labo~es, a un eótendimient~ iriformllÍo ·~ Ía p~ iriercia. 
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Así tenemos que, cuando el 5alario es demasiadó. elevado,. el· número de personas 

que desean trabajar se encuentra en el punto G de la ,curv~ M oferta per~ las empresas sólo 

desean contratar el punto H de la cuNa de d~mariciii, por lo que s~ sel~cciona de alguna 

manera la cantidad JHentre los individuos dispJcstos a trabajar; ó de acuerdo con sus 

uptiludes, antigüedad, rffi'.u, sexo, etc. El resÍo ' ÍTiostrado ~~ ef' segmento HG, son 

desempleados in\•oluntmios, es decir,' personas ',que: no' íienel(empleo y que desearían 

trabajar al salario vigente. 

SALARIO 
w· 

w 

o 

C) FUENTES DE RIGIDEZ. 

Representación del f>ubemp/eo .. 

H 

TRABAJO 
(PERSONAS) 

G 

GRAFICA22 

SALARIOS 
FLEXIBLES 

POBLACION 
ACTIVA 

Una de las cuestiones menos resueltas en el análisis económico; es el hecho de que 

los salarios no bajan cuando los mercados .. de tnÍbajo''se encue~trim en una sitÍiación de 

poca actividad, tal lo podemos ver reflejado en la.figura anterior, que es claro efécto de !Qs 
acontecimientos del mundo real. Pues nadie está . clasificando el ·trabajo. ni· sÜbÍendo o 

bajando el salario para garantizar que nunca habrá trabajadores desempleados"o' p~e~tos 
vacantes, sino que las empresas de las industrias no sindicalizadas tienden~ .fijar las ~¿cíila5 
salariales y a contratar un número limitado de trabajadores a esos saJarioS: Por~tró'I~do,· 
los salarios tienden a ser iguales durante un ailo. En las industrias sindicalizaclas: lliS. es~álaS 
salariales suelen fijarse en convenios multianuales. Los trabajadores siiicÍicallwdo~ s~ 
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muestran reacios a aceptar una reducción de los salarios. Así mismo, es una tarea costosa y 

disgregada ''dura de renegociar los convenios vigerites para elevar ,el empico a cambio de 

una reducción• de los salarlos.' Por ~tro !~do , las es~llla5 kíariáles, convenios sindicales se 

renegocian ffili}- raras vem d~te' su ~ig~ncia: l..os .n~rcados de trabajo muestran esa 

"rigidez" e~ !ligar d~ne~ibilidad ·de Íos pre~i,os: ya c¡~e es muy costoso fijar escalas 

salariales o reiiego~i~Í~;p~~sÍ~~)ére~~·;¡~ persimalnó'pucden renegociar los paquetes 

salariales y beneficios social.es eón cada !lJ~vo: trabajador, perturbando entendimientos 

pasad~s, ~\les l~s ccist~sd~ esai ne~oci~6ione~ sOrl Ían grandes que las empresas tienden a 

modlficar SaliirÍós. u'r:a'.yé~' a1·~o ~·.<l~~nili~ndo'de Ia5 conveniencias laborales. Con lo 

anterior,e~contrainos dive~~e~ci~ éll Ia fonc~~ión . de los precios flexibles y los precios 

rígidos de la eco~o;I~ °Lo~·,ffig~cados de trBbajo no se vacfan instantáneamente, pero 

acaban aju;;tu;cí~sé!~I~~c~~iosde)a;; ci~~unstancias. As!, podemos decir que a largo 

plazo en ~1 ineréailii d~ trabajó los salarios tienden a variar para equilibrar la oferta y la 

de~Oa, 'cori 'io. c~iiJ dis;;\i!l\iy~n· l~s desempleados o exceso de demanda de trabajo, a 

medida que se aj\!~'# lo~ Salari~s. 

3.2.4 LATASANATURAL·DE DESEMPLEO. 

La laslÍ naim;.¡: de d~sempleo es aquella a la quedas' fuerzas ascendentes ·y 

descendeníes que ¡;illuy~~ en los p~ecios y los salarios se encuentran' en ~é¡uilÍbrio . 

Con I~ t~ nátural,la illflaciónde precios y salanos ~¡¡ estable, ~inmostrllr ninguna 

tendencia cre~icnteni d~~reci~nie , En ~ econo~1a moae¡.;;~ :pié"oi:upiuia por imiiedir que 

la bisa d~.i~fl~~ión'sea eleváda; la ~·natural de.dé;,mpÍ~ci es~lniv~I más b~jo que se 

puede mantener . Por lo taótó, representa~el nivel de:eníp!Co m.iS'.·~lto )¡u~ se puede 
mantener y co~esponde a la prod~cción l'otenciaÍde uri~'na,ciÓ~: •.•. · 

' . . . . . 

Es necesario comprender dos importantes puntos acerca de la tasa natunil. En 

primer lugar,. ésta "no es nula"' en una economfn de ~lévadO'empl~o ;'hay~ consid~mble 
número de personas que están desempleadas, ya que un pafs grande, dónde· hay un elevado · 

grado de movilidad , diversidad de gastos y Íalentó, una variació.n ecinstlÍnte. de la demanda 

y la oferta de los miles de bienes y servicio, en ese mundo habi'á wi nivel substancial de 

desempleo fricciona! y estructural. 
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En segundo lugar, la tasa natural está lnti.mamente relacionada con el proceso de 

inflación. Las sociedades prefieren tener ull deseiripleo baj~ a ~n~ ~levado, Sin embargo , 

en cualquier economía no es:factÍble:qué se alc~ce u~a tasa 'cicdc~empleo baja, por la 

preocupación de: lás · c~~1séc~efl¿¡~ inflacioriis~~ ~sig··· ~ 'taii ·.bajas provocarían una 

creciente espiral de ~d~ irilláéión' superió~s a'ciós dfgit~s anuaÍmente. ·· · 

Con ~sto n:egiun~s. a ~\le,'1ii ÍaSa mitiiii\1 ~tia_ ~a d{d~s;mpleo más baj~ que puede 

disfrutar una nación, sin arriesgarse aprovocar· una in~ceptabh!' accleradón de la inflación. 
La tasa ÍiatlÍral es Í~ itiei:lida dórá;h¡ entÍé ·~n nivel 'deÍliasiad~ aÍt~ y uno dem~iado' bajo , 

aquel nivel eneiqÜe la)ílfl~cióíl fli a~ente debÍd~ a~- .~ceso de demanda ni disminuye 

debido a un é~ceso d~ ~.r é~~ Se ~l~anzaén ét u~bral pordebajo del cual l~ presiones en 

los me;cados de ti,;bajo y productÓs tie~den'a Ue~ar a lo~ ~miosy l~s precios a subir cadá 

.vez máS. de pris~.todos los aftos: Las s~lé~acÍes re~úente~ a aÜmentar·I~ inflación .. 8on · 

responsables y prudentes, n~ sueién aspi~ dé rürm~ Ínten~i~nadaa Ílevar ª.la ~on~mía a' 
unas ~ de utili;z;.ción. superiores al PNB liotendal 6 ~ redu~ir 135 ~ d~ des¿;npléo po'r 

debajo de la tasa natural, pues ello elevaría 1~ intláción . Céin'esto' tene111os /que el nivel dé· 

producción que corresponde a la tasa na~ de'cies~~p!CÜe~_e,I~iyei p<ltenéiat.de ':111ª _ 
nación (que es el PNB más elevado que se puede mantener). Este nivel se.alcanza cuando 

la tasa de desempleo corresponde a la tasa niitliritl ~ pues, s.i él ét~'Sempleo f~~ra menor y la. 

producción mayor, se produciría una espiral iríflacionis~ có's:i 'que cualquier riación no 

pennitirfa el hecho de tener un niv.el dé désempleo i~f~'rior a ld ~·ri~í~riíí ,de. ahí· qué la 

producción potencial de un país. se encuén~e en sü tasÍl ~t~l de, d~simpleo. Dado que l~ 
inflación actúa de restricción sobre I~ pollti~~ eeonómicá; la;Wti n~Íural de desémpleo 

mínima que se puede mantener; corresponde a:tod~~ los efectos a·~ ni~él de empleo 
elevado y la producción poté~ciaL· · . ' .. · -

A) AUMENTO DE LA TASA NATURAL 

Los analistas hail dé~Ubiert~ d~s. factores Importantes, los cu~les aumentan la. 

tasa natiiral,el cáínbio mÓs importaitte és' él a~eni~ de las; tiisás de actividad de los 

jóvenes; los gru¡los 111if1oritari~~ y tl!S ,in'lljere~. Los cambios 'cie la composición de los 

trabajadores elev~ la tasa natllral globaÍ, aunq~e í~ ~ natural de desempl~o de cada grupo 

perrnane~e igual. S-in e~b~~o; ~i ~iqúi~;;;l~s -[riti~~s ~Ós f~r~~é~ ;e~-;,;ni~~<liiri'ía'nbi;ii~iÓn 
de los programas destinados para· ali~ia;. iiis e~trago~ del deserTlplco; sino que proponen 

refonnas, para qué el gobierno suba los irnpUestos a los enipresarios qÚe presenten una tasa 
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elevada de rotación de personal, reduciendo el nivel de sus prestaciones y persiguiendo el 

fraude y el abuso de estos. 

·.. - . -

B) FORMA DE DI_SMINUIR LATASA_NATURAL~ 

C1iando se observa ·q~~ la. tasa natural de desempieo. empieza con constantes 
aumentos, siigen imporiántes'éue~tÍonés, relacioniídas con la poHtica pública; en dónde se 
cuestiona que'~¡ la~natUciJ'~5·~¡ ni~ei óptlmo de cÍedempleo; y ~i, no; ¿q~é medidas se 
deben to~ar Pllr\l ~ ef~ct~?F . . . . . .. . . . . 

En pri~er l~gJ.~Ibe J~~rdarq~e la iasa naturalno es .un absolutó natural; ya 

que en ellá inll~:f~ll el ¡Íayón de cambio demog~fico, los tipos de sh0cks que ex¡)erimente 
la eci>nomla, la ~lltiCÍI· que"~d~pt~ ~I; goblem~ ~on r~sPe~to · a1.• mérclldo 'd~ tr;ibajó; . y 

algunasyec~s l~s mtec'i:dént~~ del pr~pio des~m~leo.' ~.dem~ la iása•nl!t~I; n~ es la tasa 
de desempleo· óptima;. si· 1a<iru;¡¡ llaturat .·fuera llquella en. que'. se'maximi1.llfll el · PNB; 

veríamos que no re cumplirla la i'.~y.d~ cilc~; al dis~in~ir el desempleo p;,r debajo de 
dicha tasa; es decir, el PNB: ~ ~sminlliríll 'a1 desce~der el de~empl~ ~; debájo ~de lá 

tasa natural. Cori esÍo, Ícn~~~~ que.pr~b~bÍemente'la~ nalurai~rl~supí{ri~rllla ·tiia. cÍ~ 
:U:!~: :::~~¿~f tt:zºt&o<lld:=::~: ~~~ªe(t:f~j=i~n~~::t~°Zé. 
óptima, enton~s. 'Í,có016 ~s que sé° podría lldoptar un llivel de desempleo ; mál> ~ájo? Ei;a 

medida ÍIO PocÍrla iÍdop~ ya que ~c~iomírlii un ~um~~lo ~e lalÍlf1acÍÓn it\áéepl;;ble .• ' 
., ·~:- _{:.:·~-- --.)__;·~_: .··;;~· -

Sin.cm~~º• •'hay·· algunas 'medidas·.que pueden<en .. ~ m~~idli{ayudar .a 

consegilirlo, y qu~ 5on: ... 

á). Parte d;l · deL:leo jidebe ··~· ~ue Ios p~~~t~s# trab~::tLntcsno coin~iden · 
cori los : trábajadores des6mpléa.dos. Si .m'ejora Íai~fomtacÍó~:'Y #propo~Íonan listas de 
trabajo inf~~atizadas y más ópb..t~iihic!~~ de fo;;;;a~Íó~: é~ ~~Íblli red~~¡~ eÍ gnui~ de 
desempleo fricciona! y e5tn,;~tui'al'. . 

b) Dár. capacitación a los einpleados:~Creando Programas ¡)ermánentes de 
actualización y Capacitación, asi, como dar mayodm'pulso a la Educación BáSica y mayor 
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apoyo a Programas de Becas en las áreas de educación técnica y profesional para beneficio 

. directo de In Planta Productiva del país. 
o' ! :. ' 

. . .. '- , . 

c) Programas de Seguridad So~ial: Dái mayor apoyoa la crea~ió.n de Programas • 

cncwninados a bri~dar ayuda a la genie más néccsita ~n cUailto a prÓblemiis dé Salud, 

vivienda, y csparciinicnto: 

·... : ...... • · .... · ... · ... ··. · ...... ··.•. . .•. 
d) Cre~ 06~ de· De~oÍlo Social: Crear. fuentés de trabajo con obras ptlblicas, 

como carretenis; liotpital;,s, e;;ueia{etc'., y qtie ay~dc~ p~r ~ período de Íiein¡x; ~ sane~ 
el problemá del de~emplé~ .. • .· . . . · · . · · 

A· 16 l~go M és~ sección se de~lló} conl>éió. ·¡~:~u/son ;os objetivos más 

importantes en una. sociédad (empleo y prOdu,cción); áhora,:corrésponde e? la.siguiente 

sécción hablar• de •. que manera y con qué'. medios. ~demos lograriÓ.en .l~s' distintos 
escenarios económicos. 
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Capitulo IV: Los lnstrum•ntas d• la Economla 

Los instnunentos de la economía, son variables de la economía que se encuentran 

bajo el control directo e indirecto del Gobierno, los cuales son .de. gran herrami.enta para 

lograr los objetivos de la economía. El Gobiemo afecta direétam~nté el ~a5Ío 'agregado ·a 

través de la adquisición de bienes y servicios finales e' ÍncÚ~eciWü.;nt,; '¡)or '~Um¡iuesti> 
cargado al ingreso utilizado por los hogares y las empre~\ p,.¿~l ~riSuino. EnpartiCular, 

estos recursos son de gran ayuda para la estabÚi~ció.n de.la economía;, y. los 'cuales son 

denominados como la pol!tica fiscal discresionaria. 

La estabilización del gasto agregado puede teder ui1Úecto •muy fuerte sobre el ciclo 

económico; ya que sus picos y recesiones , 'son ~sua!.hent~ 'asociado~ con la inflación y el 

desempleo que son causados e~ part~·por his fluctua6io~é~ de éstegasto agregado, y que 

para contr~larlo se vitli de. la políticadiSc:r~;io~ad~l gÓbi~rn~. 

·En .ésia sección, se verá que sucede con elnivel de empleo total de la producción , si 

el gasto ag~gado ~s demasiado bajo o alto para aléanz.Br tal nivel; también se verá como los 

dos tipos de polftica fiscal pueden mover al.a economía hacia la producción total. Por otro 

lado, se mencionará como gastos no discresionarios, (estabili7..adores automáticos), reducen 

las fluctuaciones en la actividad económica, sin' la acción discresionaria del gobierno, y lo 

cual se relaciona con un alto presupuesto de empleo. 

4.1 LA POLITICA FISCAL 

4.1.1 LA POLITICA FISCAL Y LA DETERMINACION DE LA PRODUCCION . 
. , ·; .· ·-- :···· .. 

' .. -,. .," ' • o 

Cuando la econom!a. se encue~tra muy. por em:ima o muy pÓr debÍljo de su PNB 

potencial, podría ser necesaria una ,;pol!Íi~a d~ésiabmia~iÓn n;~cro'eéonó~icé; Esta pued~ 
adoptár la rorma de pol!tica fisc~C ~ <ie pd1iuéii!tiofi~iaria: . . . . 

, . -. :. /· _, ,.··.'· .. ··. ,- _ .. ·:. ;· .·. --

Los principales instrumentos de l~ pol!tica~s11· son~l ;~topúbli;~ enbienes y 

servicios (G), y los impuestos 6 transferencia5: (T): En el 'iri~deÍo:, k~ynesiáno' del 

multiplicador, (G) y (T) se pueden modificar ¡,W:a i~fluir.en ~lni~~l~e'sást~.'En l~ medlda 

en que haya gente desempleada, los carn!Jio_s.del g~Í~ aiiegádo él~ lÚg;;,. á c~bios de la 

producción de la nación. 
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En éste caso, usando el modelo keynesiano .de depresión, en el que los precios son 

fijos y dónde la curva de oferta agregada es plana, teriémos_en lá figura (23) qué: 
- -· -,- ' , ' 

Polític; Ffa:~al Kéynésian;(RegftJli d~ Dep~~sión) 
,. ' ··'···-··. ,-· -

NIVEL 
DE 
PRECIOS 

DA 
p 

DA 

DA' . • •... · /GION DE OEPRESION 

~-./. :~~M 

1~ :B--------------DA' 

: ~DA 
' . 

a· 
PNB REAL 

a 

GRAFICA23 

a 

A pesar, de que los resultados se ven más fácilmente en el caso d.e la curva OA 

estrictamente plana, también se aplican a una que no sea totalmente vertical. En el caso de 

la curva OA:de pendiente positiva un desplazamiento de la DA ?acia h1 derecha elevará 

algo '·ªproducción real, asf como los precios ó la tasa de inflación, .. 

El efeclo de ést~despllízruüie~t~ de los precios se i:x¡)une aquí, porque la polltica 

mncroectinómiéa, no ian ;ó1ci; se utiJÍza' ¡;:u.a ~levar í~ producción cuando. ésta es inferiór al 

nivel poteni:ial, sinb también para reducir Ja inflación en el caso contrario. 

INTRODUCClONDELESTADO' 

. Se introducirá. por primera vez expllcitnmente en la política fiscal el gasto de 

gobierno para ver exactamente cómo influye en la determinación de la -producción, 

consideriuiao-asi, que Ja c~.:V~ d~ gasto ( C+l+G ), muestra el equilibrio resultniite cuando 

el Estado .con su gasto y sus impuestos entra en el cuadro macrocconómico. 
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Se ana!iianl. los efectos del gasto público manteniendo constante los impuestos; 

incluso cuando. se mantiene constante el valor monetario de éstos, ya que no se puede 

ignor:i:r la distinción·m~netarla entre Renta Disponible (RD) y Producto Nacional Bruto 

(PNB). Si: c~!IÍinÚ~os excluyendo por ahora el.ahorro de las empresas y el comercio 

exterior, 5abeirios cjue el PNB es igual a la renta disponible más los impuestos. Pero si se 

mantienen ·constantes los ingresos tributarios, el PNB y RD diferirán siempre en la misma 

cantidad ·.• Po:~ otro l~do, una vez teniendo en cuenta esos impuestos, todavía podemos 

rep~senfur I~ éuN~ .ele.consumo (CC) en función del PNB en lugar de la RD. (ver gráfica 

24). 

Introducción del gasto de Gobierno en la determinación de la producción 

GASTO 
TOTAL 

GRAFICA24 

Utilizando, a los componentes del gasto, tenemos que el PNB está formado por tres 

partes y no por dos, es decir : 

PND = GASTO DE CONSUMO + GASTO PRIVADO DE INVERSION 

(EXTERNOS E INTERNOS)+ GASTOS DEL ESTADO EN BIENES Y 

SERVICIOS· 

=C+l+G 
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Se puede mostrar el efecto en Ja gráfica (24) , en Ja cual se ha añadido una nueva 

variable ( G, el gasto publico en bienes y servicios ) , en el extremo superior de Ja función 

de consumo y Ja Cantidad fija de inversión. Es decir, Ja distanci~ ~ertical · en ira la línea recta 

(C + 1) , y Ja (C+l+G), es Ja cantidad de gasto público en bie~es y ·~~rvi~iS~.EÍ liedho de 

ruiadir G en el extremo superior es porque produce el mismo efcCÍci nÍ~~roe'J6~ófuiCó'que el 

gasto privado ( 1 ) ; y el gasto de consumo colectivo' que cónllé~~ al 'm'iú'it~riinii~~io de una 
institución pública ( G ) , produce el mismo efecto en éJ émpleoq~é en ~I gasto de consumo 

privado (e). 
. : -. . ·-·~ .. ' ' ·- ,-

Tenemos ahora Ja curv. a con tres estrato.s, (C + It G ) , qiÍ~ miíe~tra ia cantiWÍd 
: ~ . -' . ·. " - . -·· \ . ' 

de gasto total que corresponde a los difer~ntes niveles de PNB ; Ahora buscando el punto 

de inteÍ'sección con Ja recta de 45° para ccmocer. elnivef el~ equiÚbrio del prÓduci~ n~ional 
represe~tado por el punto E en hi 'figiira >(24); ; ,en el cual el gasto tÓutl pJruieádo es' 

exactamente igual a la produ~cic'.Ín totcl pl~eada: El pu~to( E ), es el 'llivCJ de produ~ció~ 
deequilibÚ> 

LOS IMPUESTOS Y:·LOS DESPLAZAMIENTOS DE /LA bURVA ~~ CONSUMO 

(CC). ' '· ,· '· ... · .. · ···•··.· .. ' -· , . . ,. - . :_~-:-- -.. ; <~ "- -- ··~ 

Ahora, analizando Jos efectos depresivos que prciduc~ll ios ioipü~~os '~11 el PÑB 

de equilibrio; J~ intiliciÓn nos dice que ocurriría si el Estado: a) · ~~e~ti ·l~s illÍpúé~ios, ·. 
mientras que , b) mantiene constante al mismo tiempo su gasio: El· ~umerito de los 

impuesios sigcltica que tenemos rentas disponibl~s más baj~, ,~-qÚe~~ig~~ciiia:.su vez, 

qúe reducimos nuestro gasto de consumo. Es evidente que si la in~ernión y eI gasto público 

continúan siendo iguales, Ja reducción del gasto' de cons~'m~-.~~ ;idu~ii'.á; a5i ¡¡;ism~ ' 
también, el producto nacional bruto y el empleo.· Asl pues; ~n e(~od~lo key~esÍ~~ ~in ·· 

impuestos, ésta curva no es realista, porque los consunÍ.idores C!el)í;n páii'ñr impu~stossobré 
su renta. Observando, la gráfica 24 , tenemos en, (C + 1 +· Ü)/ ~Uaii'éí~ Japroducció~ ~~ . 

inferior a Ja potencial , Ja subida de Jos impuestos siriaumento del g;;;;¡~ ptbli~~ redu~ini 
aún más Ja producción con re~pecto al nivel pot~ncial. : " . , . . 

La gráfica (24) confirma éste rawnnrZento ver~~; Ja cu;va CCsu~,~;r representa 

que el nivel de la función de consumo , no ~ruia ~uand~ aün'ient!in los impu~sto~ , pero la 
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renta disponible disminuye, desplazando así hacia abajo la curva de consumo CC. Por lo 

tanto, la curva (C + 1 + G ) se desplaza en sentido descendente. 

4.1.2 LA POLITICÁ FISCAL EN ACCION ·. 

> :.;::-'.. ; ··.'. • 

Primero; se necesita rel~.:ionar a los gastos agregados, ( y el nivel de equilibrio 

resultante de. la p;oducición), dentro del diagraffia keynesiano de la economía , en el nivel 

total de empico de ¡~ 'prOdu~~iÓÍi ed 1ici distinirui euipáS delciélo ~nómico, para de ésta 

forma ~er~omo 1<ls giistofagregacÍ()~ puederi"~r'muy Pe<!ueilos, o muy grandes,' para 
obtener~! ~mpÍ~o total 'cíe!~ p~ocÍücción: ' · ·. · ·· · · ·. · . ,,,. 

-La eia~a de ~ecesió: •.·· 
,..··1'· ,_' . . •'. . 

. Tom1111do.'la sitÜación. en 4ue JÓs gas;os agregados no son lo suficientemente 

grandes piira el eltlple°, totilJ déhi producción en el panel a) deia ~~.25, l~ Un~ de 

gastos agregado~, marcada con AE¡; i~Íerc~pta ~laHn;a dé 45~e~ eipunto'E, y el ~ivel de 

equilibrio deia producéión es Y J ,; tomando en cuenta el ~i\lel de empleoÍotal.En eipan~l 
a) , el nivel'de empl~o tobtl de la ·producción; está idenÍific:ido 'como Yf, el nivelde 

producción producida; ~i los factores de la prodúcción están a sü capacidad tótru , IÓ c~ 
corresponde, ·a la parte vertical o clásica··' de. Ja curva de ¡,{ ofer1.. ag~egad~ m()stradn 

anteriormente, clainmente el nivel de equilibrio . de la producción en Y¡ ~s IU~nor .que ~I · 
nivel de producción de' empleo total de la producció~ en Y f, significando que la economía 

está operando por debajo de su' c~pacÍdad totaÍ, y alg~nos facto~es de ¡~ producción 'están 

desempleados. Esto se debe, ya que los ·gastos agregados son muy bajos, asl como lo 

indica la figura que muestra la recesión. Lá etap~ de la recesión es la diferencia entre los 

gastos agregados actµales y 'el tli~el de gasios ·n~ct!SÚ~dos para alcanzar el empleo total, 

si la proilucCi6tl actu~I es menor que ~I e~leo t~tal de la producción. 

La etapa de rec~sióri es la dÍstancia ~erti~al entre la línea de gastos agregados y la 

línea de 45°;~0 el l1iv~Iéle e~pleo de pr~~céióiitotal. En el panel a), es la distancia entre 

los puntos A y B.: En ~senci~ la. etapa 'de rec.esión indica que tanto gasto agregado debe de 
incrcmclltarse para alcani.ar el elllpieo total de la ~'Conomía. 
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Capitula IV: Los /nsltumentos de la Economía 

-La etapa inflacionaria. 

En el panel b) de la figura 25, se puede ver qu~ pasa si los gastos agregados son 

mayores que las necesidades para el empleo total de la producción; una vez rnás el empleo 

total de la producción es dado por Y f· pero en éste c"¡;g~·los .gastos aÍlregados son más . de· 

los suficÍentc para obtener el nivel de producción : De hecho, si la economía estuviera 

dispuestn a producir más, estaría en Y2. pero la demandá de producción es inayor que la 

oferta disponible, y, como en el mercado para un sólo bien , el eKccso de demanda origina 

una presión alcista sobre el nivel de precios. Para entender mejor esto, se definirá la etapa 

inflacionaria, que es la diferencia actual. entre el gasto agregado, y el nivel de gasto 

agregado necesitado para alcanzar el· empico total, si la producción total actual es mayor 

que el empleo total de la producción. En el· panel b), la etapa inflacionaria de gastos 

agregados ·y la Hnca de 45.º, entre el punto C y D; de aquf , que la etapa inflacionaria · · 

exista porque In demanda de.bienesy se~icios es mayor que la oferta. 
-. ·. ,.,· .. : .... ,·· · . 
. · '. ' 

PoÚ;;~a Fiscal ~n etapas de infloci6n y recesi6n 

PNB 

a) 

GASTO 

AGREGAOO 

GRAFICA25 

ETAPA 
INRACIONARIA 

b) 

75 



Capf1u/a IV: Los lmtrumtntos dt la Economla 

-Política Fiscal y Empleo Total de la Producción. 

Desde un punto de vista gráfico, eliminando las etapas de recesión e inflación, se ha 
logrado p0r despl~.amiéntos en la Hnea de gasto agregad'o; la · ~flea lsB, ilustra el 

desplazamientó apf;,piado en cada caso. En el panel a) , la ebip~ de recesión puede ser 

eliminada p0r. Un 'desplazamiento en la Unen de gasto agregado; ha~i~ arriba de AE ¡ ', 

dónd~ en el equiiibrio los gastos agregados son iguales al empleo toutl de hÍ producción. 

En ci pan.el b); los gastos agregados deben desplazarse hasta AE2'. para cerrar la etapa 

infladon~a, y , en equilibrio , produce empleo total de. la producción sin presiones 

inflácionariás ; Mientras gráficamente éste proceso es muy fácil , el gobierno tiene una 

gama de alternativas de p0lltica fiscal que pueden hacer· necesarios desplazamientos en la 

Hnea de gasto agregado. Cor'oo es el caso de las alt~mativas discrecionarios que tiene el 

gobierno : Adquisiciones del gobierno , e Impuestos Netos. 

Po/lticajiscal y empleo total de la producción 

· Er~CEFKESCJ-J Er~I~ 
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• Adquisiciones del Gobierno 

Estas pueden eliminar una etapa de recesión si son incrementados en la misma cantidad 

que se tiene recesión. En éste caso la línea de gasto agregado se desplaza hasta AE 1 '. en el. 

panel a) , y ésta etnpa es eliminada. Para una etapa inflacionaria , el gobierno necesita 

reducir compras por una cantidad igual a la etapa inflacionaria, ocasionando que la linea 

de gasto agregado se desplace hasta AE:!', en el panel b). Mientras esto pasa, desde un 

punto de vista gráfico, en la práctica es algo dificil de obtener, ya que comúnmente no se 

cuenta con la medida de la recesión o inflación en una etapa. Sin embargo, se conoce el 

nivel de empico total de la producción y el tamaño del multiplicador de gasto. Por 

ejemplo, suponiendo , que en el panel a), tenemos que el empico total de la producción es 

de $1400, pero que el nivel actual de producción es solamente $1200; y si además sabemos 

que el multiplicador de gasto es 4, entonces se puede calcular la cantidad necesaria para 

incrementar los gastos de gobierno , la cual es de $50, en éste caso, para alcanzar el empleo 

total de la producción. 

*lmpu_estos Netos. 

UsMdo lo~ impuesios nétós para alcanzar el empleo total, es algo más complicado 
- ---- - ,- - . 

que las adquisiciones'· del' gobierno:: Primero, para incrementar, el gasto agregado, los 

impuestos nctos;de~n .de.disminuir; recordando que una reducción en impuestos precede a 

un incremento en el ingreso disponible y consecuentemente un incremento en el consumo. 

Y, segundo; un .$1 de decremento en los impuestos no precede equivalentemente a $1 de 

incremento en el consumo y los gastos agregados. Si el multiplicador es igual a 0.75, el 

consumo se incrementa tan sólo por 75 centavos, significando que los impuestos netos 

tienen que cambiar por más de un año de la etapa de recesión e inflación. Si la etapa de 

Recesión es de $50, entonces los impuestos necesitan reducirse $66. 7, por que con aquel 

nivel adicional de ingreso, los hogares ahorran 25 %, ó $16.7 y gastan el 75% o $50. El 

multiplicador de impuesto puede ser empleado para calcular el cambio en los impuestos 

asumiendo que el cambio necesario en la producción son conocidos. Teniendo que el 

multiplicador de impuestos es de -3, que es el -MPC (-0.75) veces del multiplicador de 

gasto autónomo (4). Si la producción actual es $200, menor que el empleo total de la 

producción, entonces los impuestos necesitan disminuir a $66.7, para alcanzar el empleo 

total de producción . Aún más, los impuestos netos, pueden ser modificados por un cambio 

en el pago de transferencias. Esto es, el Gobierno puede usar pagos de transferencias, en 
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vez de gastos de Gobierno, con el fin de cerrar la etapa inflacionaria o _de recesión. Si se 

quiere incrementar el ingreso a $ _200, se necesi_ta incrementar la transferencia de pagos a 

$66.7, dado que el _multiplicador de. impuesto sigue si~ndo de -3.· Un incremento de $66~7 
en transferencia de pagos decrece los impuestos netos, por la misma cantidad , de aquí que 

el con~urit~ se incremente a $ 50. Nótese que $200 pueden estar cerca a una pequeña 

cantidad de las ádqitlsiciones del·. Gobierno, y a la transferencia de pagos, mientras que 

$66.7 en transferencia de pagos son necesarias para incrementar la producción a $200, y 

solamente $50 en. adquisiciones del Gobierno son necesarias, significando que es $16.7 más 

barato al~anz:a,. el empleo total, usando adquisiciones del Gobierno en vez de transferencia 

de pagos. · . Las ·adquisiciones del Gobierno son claramente más afectivas que las 

transferencias de pagos para cerrar las etapas de recesión e inflación; simplemente i:íorque, ,. 

el multiplicador de gasto es mayor que el multiplicador de impuestos netos. En particular, 

un peso dé adquisiciones del Gobierno, genera más producción en la economía que un peso 

en transfe~ncias de pagos. Mientras la parte inicial de la transferencia de pagos,· están_ 

dirigidas al ahorro, todas las adquisiciones iniciales del Gobierno son ·Úsadás para adquirir.' 

producción. 

-El Multiplicador del Presupuesto Balanceado. 

En comparación con las transferencias ·de.pagos·· y ;a;; aclquisicio~es:del gobierno, 

se deben indicar , que no se puede considerar a cadá una de ltls opéiones de la política 

fiscal por separado. En particular, si el gobierno . trata de estimular· a la economía hacia el 

empleo total , tanto las adquisiciones como las· trallsferé:ncias de" pagos, deben ser 

obtenidM de los fondos de algún lado. En el caso; en que los f~ndos son obtenidos a través 

de los impuestos, tenemos que en el panel a), de la figura 2SC, ilustra que pasa si el 

gobierno usa las adquisiciones para alcanzar el empleo total, y después financia éstas 

adquisiciones a través de impuestos adicionales . Otra vez la economía está operando por 

abajo del nivel de empleo total de la producción, basados sobre la linea de gasto agregado 

hasta AE J, y alcanza el empleo total. Si el gobierno, intenta requerir $50, en adquisiciones , 

entonces la economla responde acorde, y la producción de empleo total es alcanzada en 

Y¡:; sin embargo, si el gobierno financia estas adquisiciones, incrementando los impuestos 

por los mismos $50, entonces el ingreso disponible y los gastos de consumo diaminuyen. 

Los gastos de consumo caen solamente $37.5 (MPC • $50), lo cual desplaza a la línea de 

gasto agregado a AE2 y un nuevo equilibrio de producción es alcanzado en Y 2· 
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Ahora , lo que ha:pasado a la eco~omla; es q~e, el empleo total, .no ha sido 

alcanzado; desde que. Y 2 e~ .m~n.or q~e Y f~ sin e111bargo el nuevo nivel de prod.ucción, esia 

por arriba del nivel original.Ycíi'dé Iiechosé puede'dctennimir;ei incremento exactó de' la 

producción. D~sde qu~ l!ll! ádqui~ii:lones d~lGolliernose incrementán en $50 y el ~onsum~ 
dccre~e en . un $37.50, lí;y ~'. in~rimcnto ~~t~ en los ga5tosagregados ;utónom~s de 

$12.5.' Así, sabemo.s qué cÍ multipÍicidbr,·es igúal .a$ 4 y que la producción se ha 

increm~ntado a $50 {$12.5 • 4 j.Este•·es'Wí inÍeresante resultado, ya que es la producción 

original en ádquisiciónes d~l gobÍem~ y los impuestos . De hecho cualquie~a que se 

incremenÍara entre l!ll! ádqui~icio~és del Gobierno y los impuestos en la misma cantidad, el 

c.ambio totál de la produ~ción;en;h eéonomla, es igual a es~ cantidad, a causa del 

multiplicador del.[JresupÚésto balanceado; que es el radio de cambio en la producción a 

cambios en los gastos del Gobier11a, los cuales son igualados por cambios semejantes a 
los impuestos. Este multiplicador para las adquisiciones del Gobierno, es igual a l. Se 
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puede ver que es considerado a través de un flujo circular: Cuando las adquisiciones del 

Gobierno son inyectadas dentro del flujo, el primer recorrido a través de éste, refleja Ja 

producción y el ingreso generado por su gasto inicial. . Todas las vueltas subsecuentes 

resultan del gasto de consumo inducido por .el irigreso ~di.cional, sin embargo después del 

primer recorrido, ningún ingresó· adicional de las. a.dquisicicines del. Gobierno es cancelado 

por reducciones en el ingreso por los altos impuesÍos .. 

De aqul que todo cambio en la producdón de Ja econ~IUJ~ se.d;;¡,¡; ex~lusivarnente .. 
a las adquisiciories iniciales·· dei gobierno i El ~pc~tci hii;;resante d;;lm1ÍltipliCad~; del 

presupuesto balanceado es el que las ádq~isi~i~nes·clé! gobie,,;o Ómp~~stos)debC:n de 

cambiar por una cantidad de la pra'duc~ió~ dese~da~ { P~r t,j~r!ipJo, ·5¡ seºquiei-e $2ÓO por . 

abajo del empleo total, se debC ini:rerrierihir ¡¡;s adqui;iciori~s'db!oo~iern~ én s~oo.'Pero, 
ést;; no es el caso, si se usa pag~s de iránsf~ieri~i~ ie~ ~e~\!~' ~d·q~isi~i~n~s 'ct~l GÓblerno , 

s;:tiltl~~~~~]~.~liJti~r~2i·:··· 
.incremente,¡ los .ni~elesde emplécitoial ~nVr. Si~ ~n'tbargo p~ fin~ci~l~'transfcréricia 
de pagos, Jos imp'u~stos' deberi ser incre~e'!tados por llna cantidad igulll· ~i J~s iÍnpuesÍ~s 
se incie;nen~ é~ $66:7, J~s gásÍ~s d~ ~ons~lni, cáen ~ $50, y 1J Hneade 'gasto ag~Cgado 
reg~esa . a AEQ:. Lo~. g~tos 'agreg~d~s .ria ~bi~ .. y ~l ~~~!:de. p~uC::ióri •.•• rio cambia 
desde Y¡. 

::~i$:~.E!~~iú~1~f~~*Ii:· 
imp~estos tomari randas C!e 1~s. bolsillos de'1aih;!Í~~ • re1 ii11sri'<lC ¡;;msrer~~cfas · 1as 

pone en otros bolsillo~; en otras palabra5, el multipli~dor dd p~supuesto balanceado por 

Ja transfercnda de pagos es ce.ro ... 

Dado que el rnuJtipli~adordeipre~;plJesto .balanceado, es cero para Ja transferencia 

de pagos, no es ;x;sible'alc~.ernpleo total, mediante el cambio en Jos impuestos y. las 

trnnsferencia5 de pagosiguali'iie~te.:En_~I ~aso de las adquisiciones del gobierno, el empleo 

total puede ser alcanzrido ' si Ja§ adquisiciones del gobierno se incrementan Jo suficiente; 

pero no importa que ;iitlto séan i~~re~entadas las transferencias de pagos ' por que si Jos 

impuestos se incr_cme11i:m. _enlaniisma cantidad ' Ja producción no cambia. 
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-Déficits y Excedentes del Presupuesto. 

El punto anterior, nos lleva a otro punto . muy importante,' pára eliminar la etapa de 

recesión. y alcanZar el empleo total, la mejor alternativa es i.fcrementaf. las adquisiciones 

del gobierno si~ un incremento igual en los impueS!os, y é!i~iriar Íma etapa inflacionaria, 

teniendo corno alternativa, decrecer las adquisiciones del g~bie~o sin un decremento 

igualen lÓs iriipuestos. Sin embargo , en el prime~ caso, si ei gobierno incrementa sus 

adquisiciones , sin un incremento igual en los impuestos; d\IJ'ante tiempos de recesión es de 

es¡ie~ al gobierno co'íi Ún déficit presupuestario. De ést~fo~·~ el gobierno , está gastando 

fondo; en bienes y servicios ' pero no está carg~do' imp~estos a los ingresos de los 

hogares, los cuáles podrán ser usados para bie~es y ~rVi~iÓs.: 

DuranÍé ~na rec~sión también es ap~piado red~cir los impuestos ni mismo tiempo que las 

adquisiciones. del gobiemo se' lricrementali ~cm el fin de alentar el gasto agregado tanto 

del i gobierno como de los ~ogare~. D~hechÓ una etapa de recesión puede ser eliminada 

~do u~a poÍftié~ fu~~i. d,,a,;;io~a~Ía ' qÍJe. ~ la polltica fiscal que consiste de 

·· incr~~1eni~ el. 1cd adq~isicioli~ '/¡'el/¡~bieiíw., yÍo decremento en los impuestos netos 
(incluyend~ i~cre;;,~ni~ ·~/, la 't;a..:Sferé~~ia de pagos). Durante tiempos de inflación , el 

Gobienm .de~· de h~cer exactament~ lo .opuesto , incrementar los impuestos , reducir las 

udquisicio~e~ \del 'gÓbierno y ·Óperar con un excedente de presupuesto. En éste caso el 

gasto agrggádo. está siendo cortado tanto por una reducción en las adquisiciones del 

gobierno Y, una reducción en el consumo a través de los impuestos . Una etapa 

·inflacionaria puede ser eliminada usando una po/lticafiscal contraccionaria, que consiste 
~·de un decremento en las adquisiciones . del gobierno y/o incremento en los impuestos 

, netos (incluyendo decremento en transferencia de pagos). Sin embargo, se debe tener 

cuidado con el déficit y el excedente de presupuesto; si el gobierno opera con déficit en su 

presupuesto durante tiempos inflacionarios , también los gastos agregados son más grandes 

, y las presiones inflacionarias son más intensas, y si el gobierno opera con un excedente 

de impuestos durante una recesión , los gastos agregados son aún menores y la recesión es 

peor. 
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-La Política Fiscal y el Mercado Agregado. 

Utilizando, al mercado agregado para ver como la politica fiscal estabiliza las 

fluctuaciones económicas. Recuérdese, que de la sección anterior , los desplazamientos de 

la linea de gasto agregado ( cuando no es causado por cambios en el nivel de precios), 

precede correspondientemente a un desplazamiento en la curva de la demanda agregada . 

De aquí, que el efecto expansionnrio y contraccionario de la política fiscal consiste de 

cambios autónomos en las adquisiciones del gobierno y los impuestos netos , pueden ser 

ilustrados con el mercado 

Política.fiscal en el mercado agregado 
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agregado en la figura 25D. En el panel a) del lado keyncsiano, dónde el gasto agregado que 

es necesario para alcanz.ar el nivel de .empico total en Yf,'es AE; cuando· !Os gastos 

agregados son AE', hay una etapa de recesión , y'eri AE", cwiod;J;~a-~tapa. infla~ionarla 
existe. La política fiscal expansionarla puede ser utilizáda piii~' dl!spl~a la_ lfneá AE' a . 

AE, y la p01ítica fiscál contraccionarla puede ~er ul;ádá ~ara déspia;arla d¿seAE'' a AE. El 

·mismo mecanismo es utilizado en el panel. b), us;¡¡;clo é1 n\'er~~d~ awegádo. E~ éste caso el 
empleo total de la producción es alcanzádoisi Í~ ~iirv~ 'de l~·demárida agreg~da ~s AD ( 
correspondiente con la línea de gasto agregadÓ. AE). Cuarido la demru;;!aaÍlregadá está dada 

por la curva AD', entonces la produccióll estápor debajo d~I nivel de empleo totru en Y¡, y 

la política fiscá! expansionarla puede ser utilizá~ para cÍesplazar
0

la curvad~ la.
0

demanda 

agregada desde AD' a AD. Nótese, que con la política fiscal expan5i~narla, Ía cunia dé la 

demanda agregada está moviéndose a través del rango intermedio de la curv~.d.;i~··oferta 
agregada. De aqul, que para alcanzár el empleo total , se requiera de wi inc':n1ento'en el 

nivel de precios de P 1 a Po; esto, significa que el Gobie~o tendrá qutro'n.a;. ''.la lf~ca de 

gastos agregado por nnib~ de AE, desde que un incremento en ~I nivel ~e· pr~CiÓs, ª-~~és 
de los balances reales y los efo~tos en la tasa de interés • causiri Un despl~iento hacia 

abajo. 
. . . 

:·-

. · En la cmva de demanda agregada AD" (correspondien~ a la' 1rll<!a d~ gasto 

agregado AE", si el nivel de p~cios es Po); I~ l';;;:si~nes ,ÍnÍÍa~Í~llariii :existen en la 

econo'.111ª, esto es, si ninguna acción. es tomada,'i.mÍ~nces el nivlll de ·J,rééios se incremérÍta 

de Po ·a P2. Esto puede ser eviu;do, si ,el gobierno_· tiíma)a · ~I_ítlca ,. conlracci~naria, 
causando Un desplazámiento erÍ la c.urvá de la

0

demiÍñd8 agregada lÍaci~ la izq11iercla de 

AD" a AD. 

-Estabili2J1doresAutomáti~os: 

La política fiscal que se ha discutido, es la polftica fis~al diScrcsionarla, sobre la 

cual el gobierno, iíene Ím alto grado de col!trol y que puede se~ sistiÍl'iiÍticarnente utilizada 

para estabilizar las fluctuaciones del ciclo económico;·' .. sin<embargo, partes no 

discresionarlas del· pr~supuesto del gobierno, éspccialmelli~ inipuest~s· y. tninsferencins de 

pagos, también estabilizan las fluctuaciones del ~i~lo; e~~~ó.mi~o ) Desde que los 

fluctuaciones del ciclo económico se estabili:zán º• automáticarnenié, sin. controles 

discresionarios directos , los impuestos y las ~sf~rencia8'.d~~·pag~s· scin tciniados como 

estabilizadores automáticos, los cuatés son los impilestos:'y las Íra;,ifér~ncÚis de pagos , 
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que dependen del nivel de producció11 total , tal que reducen automdticamente las 

fluctuaciones del ciclo eco11ómico sl11 acciones no discresio11arias. 

Ahora, viendo como los componentes -no discresio~arlo~· deI p~esup~esto -del 

gobierno pueden estabili2:ar el ciclo económico, mientras I~ .,,iiutl.S p.;ni tris ga~tos IlO 

discresionarios y los impuestos scin establecidos por, el:: gobi~m~: 'el ábtUaJ nÍveL n~ _lo 

hace. Con gastos no discresionarios, tales como el' bi~n~sÍll1},de 0 pa~ds\;Ío; be~~fiC:ios de 

Seguro Social, y las compensaciones por desell1pleo; el ghbiéino pond)as rek!as ;P,~ Íos' 

pagos, y si alguna propuesta califica recibe los fo;;dos:Í>or~l tád~'&·ios'.irnp~eSio~;,del 
presupuesto, la mayoría de los impuestos_ son' no di~~r;si6riarió's; El'Gobieíiui\íecide a que 

- .. ,., , .......... , .. ,.-:_ -·._¡· ... , ··•• 

productos le impone impuesto y a que tasa, páríi después espérar, sólO taíi ganancias: . . . . -- .,, , .......... , . -

" 

El aspecto interesante de los ilTipu~'sto~, yia5 tran~ferench1s de pagos, es cj~e ambos 

son realmente afectados por el nivel de 1~ p;JducciÓn ~~-Ía economfa. Esto es, en tanto la 

producción se incrementa, la gente p~ga n1'~ irnpucsios y: r~ci~ menos pago pani su 

bienestar, beneficios de Seguro So~ial; y cbmpensación ~r desempleo. Desde que .el 

Gobierno tiende a recolectar más utiÍidades a Íravés . de los impuestos ; y pagar menos por 

la transferencia de dinero, ~n tanto, la producción aumenta, los impúestos netos; (la 

diferencia entre impuestos y iransrdrenc.ia de pagos), típicamente se incre-mentan -a niveles 

más altos. de producción y decrece con menores niveles de producción. 

En .términos del ciclo económico, los impuestos rÍe~os, se i;,'cre.ii~rÍ~; en tanto, la 

economía cntrri erÍ la fase exp~sionaria; pero en tanto los impÜe~tos iiéí6s ~ inéreilientlui, 

eHrÍgreso disponibley los ga5to~ de consumo. se ini:n:mentan menó~ q~~ loqu~har!;fu de. 

otra forma'. De aq~í: que un incremento en. la producción, e~I; f;;é e~panslonarÍ~/rÍo ~s 
' grailde,·yel plco-~n el ciclo eeonó~icono es pile c~rnó d~bCrl~ ~~i.si;t ~¡· ini;eni~nto · 

autom,ático ..• en los impuestos y decremento'' en la. traíi;für~~cia' dé p~g~s;' por ·1~ mis;na 

razón, si la economía' e~tá en la fase contfaccio~arl~ de el ciCt~ éc~+nic~; lá dislllinu¿ión 

en el ingreso dÍspo~ible, en g~to de c~nsuriio, y la pr~ducdÓn; ~; ~biéf graride, y la 

'depresión del ciclo ~o es tan b~ja. 

84 



Capitulo IV: los Instrumentos d~ la.Economla 

-Alto presupuesto de empleo. 

El papel de los estabilizadores automáticos trae a tema una distinción muy 

importante, entre el presupuesto actual del gobierno y lo que es llamado e/ alto presupuesto 

de empleo,.que es e/presupuesto del gobierno que existirfa si la economía estuviera con 

empleo ·total Para determinar la polltica fiscal apropiada para cerrar las etapas 

inflacionanas y de recesión, algunos economistas argumentan que se deberla considerar un 

excesó. o déficit del presupuesto actual, pero, sf del presupuesto de alto empleo. Cuando la 

~nomla .~stá en su empleo total, los estabilizadores aulomáticos reducen la canlidad 

disp(i;'tl!J1~ 'de i~greso de los hogares, mediante una disminución en la tmnsferencia de 

pagos 'e increment6 ·en los impuestos. Lo contrario es cierto, cuando el desempleo es 

·relaÍivarnente alto, porque el gobierno hace más transferencias de pagos y recibe menos 

utilidad~~ él~ lÓ~ I1np~e~to~. La Óperación de los estabilizadores automáticos dará un 

prcsupuestÍl; qÚe és balanceado 'con el empleo total dentro de un presupuesto con un déficit, 

si hay un aÍto cÍlise;;ipleo: E~··~~ eso, que muchos economistas argumentan, que fijándose 

en el presupÜe~I(; ::Íc~(~~ ;¡;s una buena indicación que el gobierno este tomando la 

apropiada' palíti~ fiseál discieciónaria. Los estabilizadores automáticos tenderán a generar 

naturalmente ,un cléfi~ir e~ Wla étapa de recesión, y un excedente en la etapa inflacionaria. 

El alto pres~p~~sto> 
0

de :::empl~d, se . compensa por acciones de los estabilizadores 

auÍomáticos; y da ulla;neJÓr hicli~clón de ia polltica fiscal discresionarin; y un déficit de 

alto presupu~sto de eriipÍéo es·, la ma~or indicación de la polltica fiscal expansionaría, 

mientrás, ~~ ~¡~ pres~puesto de empleo exced~nte es una mejor indicación de la politica 
fisea1 con~eci~~ll: · 

- ·-·.:_~-~·- ·':·:,.~->·-·· .----),' 

;onl in~i~ó .imte~:i. ~os poc!e111o~ 0

dar, cuenta' que la polltiéa fls~al. no es nada 

sencilla, y que los encargados de I~ ec~nomla de un ÍiaÍs debencle,tener en 0enie ~arios · 
facto~s; es dédr, I~ polític~'fisc'ai no es w;áre~bi rJ;édlell' ~n la~Únl~é qÜiten Ó s~ itii;;cfuii 
ciertos componerit~s ¡íaia dar cllrri 11 ~¡¡ ¡ir~blemadete~inado; sirv~ ~oníci\wi basc/iiero 

hay que tornar en cuenta los cicló económicos . y el 'cómpÓrtamicnto inierno cóino eXiémo 

de la economiá, ya qu~ el uso del~ polltica fiscal no es tnÍl senclÚo ·.e~ I~ •p;:i\cti~a có~'() en 

la teoría. 

En resumen, por política fiscal se entiende , el procesó de configuración ele los 

impuestos y el gasto público · p~: aj ayudar a amortig!Úu' las cisc1llícióñes de .los-ci~los 
económicos y • b) contribuir al mantenimiento de una econ~úila ~reci~~te d~ ele~ado 
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empleo y libre de una alta y volátil inflación. Asl, pues, suponiendo que en un determinado 

afto la economla se ve amenazada por una profunda y prolongada recesión; el Banco 

Central podria utilizar la polltica monetaria para tratar de estimular la inversión, ó se 

podrían introducir programas de impuestos y gasto público para alC8117M sus objetivos de 

producción y precios. En el caso inverso, cuando la inflación es elevada, sobre todo si se · 

debe al hecho de que la producción está traspasando el nivel potencial, Asl podría esperarse 

que se implantarán programas de subida de los impuestos y/(ó) reducción del gasto 

público en intento de contener la inflación. El Banco Central podría reducir la oferta 

monetaria y elevar Jos tipos de interés , aspirando as( a reducir la inflación, lo cual 

representa una medida de cambio en la polltica monetaria. Asl tenemos que; las pollticas 

fiscales de impuestos y gasto público , en cooperación con la polltica monetaña, tiene 

como objetivo acelerar el crecimiento económico , con elevado empleo y precios estables. 

4.1.3 LA POLITICA FISCAL AUTOMATICA. 

Con lo anteriormente mencionado, se pudiera pensar que la polltica fiscal sólo 

ayuda a estabilizar la economla en la medida en que los poderes públicos vigilen 

cuidadosamente las tendencias, y acontecimientos futuros, para con ello adoptar medidas 

decisivas; con esto tenemos Ja polltica fiscal discrecional que exige tomar y cambiar 

decisiones explícitas , lo cual es importante , pero no lo es todo. Por otro lado, el sistema 

fiscal tiene propiedades estabilizadoras automáticas inherentes, las cuales ayudan a 

mantener estable la economla, en casos dónde se presentan inflaciones galopantes, 

recesiones, etc. Los estabilizadores automáticos, que como ya vimos entran en acción en 

momentos clave de la economla; en dónde es necesaria la toma de decisiones rápida, y 

eficaz, siendo fundamentalmente los siguientes puntos: 

A) CAMBIOS AUTOMA TICOS DE LA RECAUDACION DE IMPUESTOS. 

Existen los llamados impuestos progresivos sobre la renta de las personas y las 

sociedades, que son aquellos en los que la recaudación aumenta en mayor proporción que 

Ja renta. Estos impuestos son estabilizadores, ya que tan pronto como Ja renta empieza a 

disminuir, y antes de que el Gobierno introduz.ca cambios en las tañías impositivas, Ja 

recaudación del Estado también disminuye; con esto el sistema fiscal es un poderoso y 

rápido estabilizador automático. Los impuestos estabilizan tanto en los movimientos 
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ascendentes como en los descendentes en las épocas de grandes aumentos de (C+l+G), 

sugiriendo una mayor dosis de mayores impuestos para contener un brote inflacionista, los 

cuales se elevarían automáticamente mediante los imp~estos proiiresivos sabre la renta. 

B) EL SEGURO DE DESEMPLEO 

El cual nada más se lleva acabo en algunos países de Europa y América del Norte, 

dónde existe una estabilidad económica y un nivel de producción alto, lo cual se traduce en 

desempleo bajo, ayudando a solventar los gastos del desempleo, ha5ta que pueda ser 

reubicado en un nuevo empleo. 

4.1.4 LIMITACION DE LOS ESTABILIZADORES AUTOMATICOS. 

Los estabilizadores automáticos constituyen una primera linea de defensa contra 

cambios básicos en la economía; sin embargo, por si solos no son suficientes para mantener 

la plena estabilidad, esto a causa de que, la tendencia automática de los impuestos a 

llevarse una fiacción de cada peso adicional del PNB, significa que disminuye la magnitud 

del "multiplicador". Ahora, cada peso dedicado a la inversión o al gasto de gobierno, verá 

reducido, aunque no anulado totalmente, su efecto desestabilizador en el sistema. Esas 

perturbaciones, en lugar de producir el triple ó más de su efecto en el PNB, ejercen un 

efecto multiplicador de 2 a 2.5 veces solamente, debido al efecto estabilizador automático 

de los impuestos. Con esto, tenemos que un estabilizador automático reduce parte de las 

fluctuaciones de la economía pero no elimina totalmente la perturbación. La conveniencia 

de eliminar el resto de la perturbación y la forma de hacerlo continúan siendo una tarea de 

la política monetaria y fiscal discrecional. 

4.1.S ELEMENTOS DE LA POLITICA FISCAL DISCRECIONAL 

Incluso después de que los estabilizadores automáticos han cumplido su función, 

continúa haciendo fluctuaciones en la actividad económica. Las principales annas de la 

polftica fiscal discrecional o polftica programada que lleva a · la toma de decisiones 

públicas explicitas, son: 
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A) LAS OBRAS PUBLICAS. 

Una fonna de combatir y hacer frente a depresiones económicas ó recesiones en la 

utilización de proyectos de inversión pública para dar trabajo a los desempleados. 

Estos proyectos muchas veces no son bien planeados, y se hacen rápido y con el fin 

de generar fuentes de empleo únicamente ( por ejemplo, en el caso de la construcción de 

una carretera , ó edificio se utiliza menos maquinaria para alargar el tiempo de trabajo y as{ 

mismo la utilización de la gente para tal). Actualmente, éste sistema ya no es muy utilizado 

para generar empleos , ya que el hecho de construir una obra pública implicaba fuertes 

gastos y pérdida de tiempo; asf mismo los ciclos económicos por los que atravesaría, 

podrlan no ser muy favorables para el objetivo para el cual habla sido implementada la 

obra pública. Suponiendo que la depresión económica dura un año y va seguida de dos 

años de avance permanente. En éste caso, justo en el tercer año, cuando la economía tiene 

un abundante gasto privado, y la inflación está acelerándose, de pronto entrará en el 

mercado el gasto público, que tenia por objetivo aliviar la recesión, con lo cual la polltica 

fiscal agravaría los ciclos económicos, en lugar de estabilizarlos. 

Este tipo de polltica fiscal es muy criticado y debatido por el hecho de que tan sólo 

es utilizada algunas veces como un estabilizador a corto plazo sin tomar en cuenta el 

verdadero valor e importancia que representa la creación de una obra pública Sin embargo 

un buen proyecto ha sido el utilizado en las obras de construcción del "Metro", en la 

ciudad de México. 

B) PROYECTOS PUBLICOS DE EMPLEO. 

En el caso opuesto de las obras públicas de larga duración, y gran gasto en capital , 

se encuentra un instrumento de polltica de estabilización; y que es el proyecto público de 

empleo en servicios públicos, los cuales son patrocinados generalmente por las 

administraciones estatales y municipales, para contratar trabajadores desempleados. 

Estos puestos de trabajo evitan el inconveniente de los proyectos de obras públicas, 

ya que estos se pueden comenzar y abandonar muy de prisa. Sin embargo, ésta opción no 
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es muy alentadora, ya que el hecho de ocupar un puesto en alguna oficina de gobierno por 

un período de tiempo no mejora las posibilidades de conseguir después un trabajo regular. 

C) GASTOS SOCIALES. 

-Seguro de desempleo, (no aplicable en México) 

~Pensiones y jubilación , los cuales se manejan en México a través del Instituto 

Mexicano del Seguro Social (!.M.S.S.), ¡xi{ empresas privadas, y por el Instituto de 

Seguridad Social para los T~bajadores '.del Estado (I.S.S.S.T.E); sin embargo estas han 

sido gravemente dailadas a lo t.ir'go del ti~mpo a causa de las imperfecciones en In 

economía, no reflejando la sitwición' r6iÍ .d~ és~ prestación, y, si dañando el poder 

adquisitivo de los trabajadores:.· 

D) V ARIACION DE LAS T AR!FAS IMPOSITIVAS. 

En una época de depres.ión ó recesión, existe una reducción temporal de las tarifas 

del impuesto sobre la renta, lo cual es una buena forma de impedir que desciendan las 

rentas disp0nibles. Cuando el gobierno decide que es necesario un estimulo en la 

economla mediante la reducción los impuestos, los empresarios comienwn a retener menos 

de las nóminas salariales. Así, las variaciones de las tarifas impositivas se puede utili?.ar 

para estimular ó restringir la economla. Este tipo de instrumento, es considerado como uno 

de los mejores estabilizadores de la polftica económica, ya que una vez que la tarifas 

impositivas se han modificado, los consumidores reaccionan rápidamente; la reducción de 

los impuestos se difunden ampliamente a toda la población y estimula el gasto en bienes 

que el público desea realmente. Sin embargo, la decisión para la implantación de éste tipo 

de medida a veces toma .tiempo y . no se aplica cuando debiera haber sido. Así mismo, el 

gobierno muchas veces pie~·inucho e.n tomar ésta decisión, por el hecho de que una vez 

que disminuyeron .los irnpuesto·s va· a Ser dificil volver a subirlos, lo cual podría afectar en 

otro período tal tooia.dc·deci~Íón: Así .Podemos decir, si los contribuyentes saben que los 

cambimi'irnposiÚvos vwi'a ser'iernp0mi~s y no alteran mucho sus rentas permanentes, no 
vario.ni rn~cho su c~;jgwn~ .. · 
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4.2 EL DINERO 

4.2.1 EL SIGNIFICADO DEL DINERO. 

En ésta sección trataremos uno de los temas más importantes en la macroeconomla 

- el dinero-. Obviamente siempre se está preocupado diariamente del papel que juega el 

dinero en la economla Se recibe el dinero en pago por el ingreso ganado en la 

producción de bienes y servicios , mismo que es utilizado como pago de bienes y servicios 

recibidos. En términos de toda la economía , el dinero se vuelve importante cómo pago de 

bienes y servicios e intercambio de recursos en la economía. Sin dinero, un bien, un 

servicio, o un recurso en particular tendrá que ser obtenido directamente a través del 

intercambio de algún otro bien o servicio. 

En ésta sección, se examinará cómo es que la oferta de dinero actúa como un 

lubricante para la economla; si no hay dinero suficiente disponible, la economía empieza a 

caer en la fase ~(:m~¿~ionaria del ciclo económico , sin embargo si hay mucho dinero, la 

economla puede .encarar en una fase expansionarla , con presiones inflacionarias en el nivel 

de precios. 

Asf tenemos , que_el dinero, es aquello que es aceptado generalmente como pago 

en el i11tercambio de bienes y servicios, él cual tiene cuatro funciones básicas en la 

economla, y que son: conw medio de intercambio, como unidad estándar de cuenta, 

cómo valor de depósilo , y cónw estándar de valor diferido. 

Existen cinco características básicas para que un articulo pueda ser usado como 

dinero: debe de ser aceptado generalmente como pago , durable, y fácilmente divisible, 

transportable y dificil de duplicar. 

Una vez explicado qué es el dinero y su uso principal, .Se ~blará del dinero pero 

como un agregado y cual es . su ·función en . ta economfÍt}Exlsten: tres . definiciones 

comúnmente utilizada5 para el di~ero en la econ.001la: Ml;-M2, MJ.:·_ 
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Mt: Monedas y Depósitos de cheques 

La primera definición del dinero en la economía es M 1, que es el total de monedas 

en poder del público no bancario, y los depósitos de cheques. La unidad monetaria son los 

billetes y monedas emitidas por el gobierno . De acuerdo con ésta definición, la moneda es 

dinero, sólo si ésta pertenece a individuos, empresas , y cualquier otro en la economía , 

excepto Bancos, Asociaciones de Crédito. Ahorro, etc., cuya moneda está fuera de 

circulación y no es negociable. Los depósitos de cheques, son depósitos hechos a bancos 

que pueden ser retirados en cualquier momento tan sólo con Ja expedición de un cheque. La 

mayoría de los depósitos de cheques contenidos en M 1 no reciben ningún interés por el 

depósito. Sin embargo se han creado cuentas las cuales, devengan intereses dependiendo de 

las características del depósito y el plam . 

M2: Mt y valores convertibles: 

La segunda definición del dinero es la de M2, que es el total de M 1 más otro tipos 

de cuentas ó valores convertibles, los cuales pueden ser tratados en términos de dinero. 

Valores convertibles son activos financieros que no pueden ser usados directamente para la 

adquisición de bienes y servicios pero que pueden ser fácilmente convertidos en moneda o 

depósitos de cheques, para su uso fácil en Ja economía, como M 1. 

El tipo más importante de valor convertible son los depósitos a plam , dónde el 

capital depositado deberá permanecer determinada cantidad de tiempo para después poder 

disponer de él, en forma de moneda o cheque, tanto del capital , así como los intereses 

devengados por el Banco en el cual se hiz.o el depósito. 

Otro tipo de valor convertible, muy importante es el mercado de dinero de acciones 

y fondo mutualista. Un fondo mutualista del mercado de dinero es un instrumento 

financiero en el cual un intermediario compra bonos emitidos por el gobierno o las 

empresas. El intermediario entonces emite valores en el fondo mutualista , que puede ser 

fácilmente convertidas en M 1. Los valores emitidos por el gobierno y los cuales pueden ser 

adquiridos por el público inversionista son los CETES, BONDES, TESOBONOS, 

AJUSTABONOS, y el papel emitido por empresas son el papel comercial y los bonos 
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bancarios. Estos pueden ser enajenados en el mercado secundario interbancario y de Casas 

de Bolsa, que opera en el Mercado de Valores . 

M3:M2 y valores convertibles adicionales. 

La tercer definición del dinero es M3, M3 es la denominación de los depósitos de 

M2 pero a largo plazo, y que son emitidos por una entidad gubernamental, y que 

generalmente se utilizan los recursos para el financiamiento de una obra de desarrollo 

social . Cómo éste tipo de valores tenemos a los CEDES, NAFIDES, BONDIS, etc., los 

cuales pueden ser convertidos a moneda, pero no tan fácil como M l. 

4.2.2 LA OFERTA Y LA DEMANDA DEL DINERO. 

LA DEMANDA DE DINERO 

El primer aspecto del mercado de dinero que se discutirá es la demanda de dinero , 

que es la cantidad de dinero que el público inversionista quiere mantener en circulación . 

Récuérdese que cuando la gente no invierte el dinero, está sacrificando los pagos de interés 

que podrlan ser ganado ; aún cuando las cuentas de ahorros pagan intereses, por otros tipos 

de activos financieros que pagan intereses más altos; pero la gente no invierte su dinero 

por tres ~nes:básieas: ix>r el de I~ transacciones, por precaución y especulación 

A) MOTIVOS DE LAS TRANSACCIONES. 
«'.' 

Es ~o d~ lo~':mo~ivos ~ás importantes de la demanda de dinero, ya que es el 

deseo de no inver1ir,~;~ diit'e.ro''én álgÍm instruménto financiero por optar por la adquisición 

de bien~~ y S:.:~iciós :~,É¡;~i~~l/d~ i~~~ es el factor clave en el motivo de las 

transacci~n~s ; wí~ ¡;<i~~ri;i q~f ~~cÍbC d~s veces más ingreso está más propensa a gastar 

dos veces ~ás
0

.dlnéri;iy' d~ aqi]¡ qüé· n~cesite dos veces más dinero para completar sus 

tr'ansiicCiories .• Apli~riricio'ésie:principio a toda la economía; tenemos que, si el ingreso 

nacional st:in_c,rl'iTle~~. l.":caJ¡ÍÚl~ddedinero demandado para transacciones también se 
incrementll ·dado é¡lle'las gastos' son mayores. Otro factor significante que afecta el motivo 

de las transa~ci~ne; . ·de di~cro'és ia tasa de interés , ya que ésta refleja el costo de no 
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invertir el dinero, y como cualquier olla comodidad , cuando el costo del dinero cambia , la 

cantidad de dinero demandado también cambia. Si la tasa de interés se incrementa , el 

costo de no invertir aumenta y la gente prefiere tener menos dinero para adquirir bienes y 

servicios e invertirlo en activos financieros que les dará mayor ganancia. 

B) MOTIVO PRECAUTORIO. 

Este segundo motivo, es el deseo de mantener o no invertir el dinero para tomar 

ciertas transacciones inesperadas . Aunque muchas transacciones son esperadas y la 

gente guarda dinero para cubrirse de éstas , algunas transacciones son inesperadas, (casos 

de enfermedad o adquisición de algún bien ), en cualquier caso la gente está haciendo 

compras inesperadas, de bienes y servicios. 

Mientras, las transacciones actuales no son planeadas , mucha gente separa dinero 

para contrarrestar tales ocasiones. El dinero es retenido por gastos inesperados por el 

motivo precautorio. 

Los mismos dos factores (ingreso y tasa de inleÍés), que afectan el .motivo de las 

transacciones también afectan al motivo precautorio; Si Iá gent~fiene más ingreso, están 

más propensos a retener más dinero, ádení'd;'¡~ ~ d~'inÍeÍés tiiffibién refleja. el costo de 

no invertir dinero bajo motivos precautorio;,··si ¡; Uisa d~· idterés ~s relaiivámente alta, la 

gente eslá menos propensa a ~anterier ei dinero p~ tran~acciories que tal, ve~ ~ no 

ocurre. 

C) MOTIVO ESPECULATIVO .. 
•i: .. , 

El t~rcern1o~v~;~e ~o inv~rtir dinero,' ~s Cifactor especulativo, que es el deseo de 

mantener dinero <e'~ v~i d~ ~ibÍr ~I .;a'go de iáte~ses por una i~~ersiÓn en anticipación a 

las condicioñes i'ien'i~(~bl~le 'me~do finanCie;(), La cl~~e para el mercado 

espeéulativo' es,: qué ~~más fácil ~ferir fondos d~ dÍner() a c~lqúier tipo de activos 

finanCieros, ·· qtie tiansrcrir fondos de un activo n'~ monctiirio ;a otro. si. la gente espera que 

la ÍaSá de interés se iricremen'íe a corto pl87.0 , ellos réidndráfl di~e~~ en vez de recibir el 

pagodeintereses; pani cwindo la tasa de interés,se incremente·;-~n()~podrán invertir en 

fondos .dónde los. activos pagan más ahos intereses. Pe~ si ~us fondos están invertidos en 
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activos que pagan una tasa de interés baja , la gente está más propensa a mantener sus 

fondos en dinero y esperar para un incremento de tasas de interés. 

LA CURVA DE LA DEMANDA AGREGADA DEL DINERO. 

Ahora, gráficamente los tres motivos de la demanda dentro de la curva de demanda, 

tenemos que: 

Curva de la demanda agregada del dinero 

INGRESO 

TASA RIGINAL 

INTERES ALTO INGRESO 

L' 

L 

Ml MO M2 
CANTIDAD DE 
DINERO 

GRAFICA26 

La curva de la demanda agregada es una representación de la relación entre la 

cantidad . de dinero demandado y la tasa de interés. Aunque la demanda de dinero, depende 

tanto del ingreso· como dé la tasa de interés, la curva de demanda de dinero, dirige nuestra 

atención a la tasa de interés • ya que queremos ver de que manera ésta es afectada por la 

política monet~a . del B~c~,Cenb'll). Aunque, uno se enfoque en la tasa de interés, no se 

ignora el ¡ia~l\'del' inifi:~ ci~'ia'd~manda de dinero. Para ver de que manera la tasa de 

inierés y~¡ ingreso ;,f~~ a la,deimmcia de dinero; véase la figura 26. 
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En el eje horizontal se mide la cantidad de dinero demandado, y el eje vertical mide 

la tasa de interé~ Lo que se quiere determinar gráficamente es la relación entre la tasa de 

interés y la cantidad de dinero demandado, no invirtiendo nada, incluyendo el ingreso. 

En el punto A, de la curva L, en que la tasa de interés es io , y la cantidad de dinero 

demandado es Mo . Lo que ocurrirá a la cantidad de dinero demandado si la tasa de 

interés se incrementa a i 1, que las altas tasas de interés incrementan el costo de mantener 

el dinero, manteniendo la gente menor proporción de éste, pero más intereses son pagados 

por activos financieros. Aún más, el motivo especulativo induce a la gente a transferir 

fondos a los activos que pagan intereses. De aquí, que los tres motivos indican que las 

tasas de interés preceden a una reducción en la cantidad de dinero demandado en el punto 

B. 

Dado que un declive en las tasas de interés tendrla un efecto comparable pero 

inverso , claramente la cantidad de dinero demandado y la tasa de interés están 

inversamente relacionados. Si la tasa de interés se incrementa la cantidad de dinero 

demandado declina. De aqul, que la curva de la demanda L tenga una pendiente negativa. 

Mientras se está interesado en la tasa de interés , también vemos como la relación 

entre el ingreso y la demanda de dinero se da en la figura 26. Recuérdese , que bajo los 

motivos de las Transacciones y Precautorio un incremento en el ingreso causa un 

incremento en la demanda de dinero. Si se mantiene la tasa de interés sin cambio en io , 

se podrá ver ésta relación . En io , la gente con un nivel relativamente bajo de ingreso 

demandado Mo , de dinero en el punto A. Sin embargo , si el ingreso se incrementa, la 

gente , ahora demanda M2 , de dinero en el punto A'. De hecho, en cada tasa de interés, la 

gente demanda más dinero si tienen más ingreso , así la curva de la demanda de dinero, se 

desplaza de L a L'. 

LA OFERTA DE DINERO. 

La oferta de dinero es la cantidad de dinero que existe en la·economla , oficialmente 

denominada M1. La oferta dedinéro es 'con~lada por el Banco Central, a través de sus tres 

formas de polltica mon~t8riái Operácione~ en el Mercado Abierto, Requerimientos de 

Reserva, y la:J"a5a;'de De~cuento:' SLel Banco Central quiere incrementar la oferta 
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monetaria , éste hace la compra de valores en el mercado de operaciones abierto, 

disminuye los requerimientos de reserva, o disminuye las tasas de descuento. Si el Banco 

Central quiere decrecer la oferta monetaria , hace exactamente lo opuesto. 

Ya que, la oferta monetaria es controlada por el Banco Central , no depende, ni de 

la tasa de interés ni del nivel de ingreso. Esto hace muy fácil construir la oferta monetaria. 

La curva de la oferta monetaria es una representación gráfica de la relación entre la 

cantidad de dinero ofertado y la tasa de interés. La gráfica (27), presenta tres alternativas de 

curvas de oferta monetaria. 

TASA 
DE 
INTERES 

Curva de la oferta agregada del dinero 

M" M M' 
POLITICA MONETARIA 

~ ----- CONTRACCIONARIA ..____. 
~ POLITICA MONETARIA 

EXPANSIONARIA 

M2 MO Ml 
CANTIDAD DE DINERO 

(MILL. N$) 

GRAFICA27 

Observando a la curva en el punto M, el cual es una Unea vertical en la cantidad de 

dinero Mo. Esto significa que la oferta monetaria es Mo, haciendo caso omiso de la tasa de 

interés . Sin embargo si el Banco Central compra en el mercado abierto de dinero , decrece 

los requerimientos de reserva, o decrece la tasa de descuento , por lo tanto la oferta de 

dinero en la economla se incrementa. Esto es visto como un desplazamiento en la curva de 

la oferta monetaria de M a M'. Una vez más una nueva cantidad de dinero en la economla 

M l, no cambia, si la tasa de interés cambia . Si el Banco central vende en el mercado de 

dinero abierto, se incrementan los requerimientos de reserva, o se incrementan las tasa de 
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descuento, la curva de oferta monetaria se desplaza a M", en tal caso la cantidad de dinero 

en la economía es Mz 

4.2.3 EL EQUILIBRIO MONETARIO DEL MERCADO DE DINERO. 

Ahota, combinando la demanda de dinero y la oferta de dinero dentro del mercado 

monetario , el cual es un mercado , mostrando la interacción, entre la demanda de dinero en 

la economía y la oferta disponible del mismo , a diferentes tasas de interés . El mercado de 

dinero al operar igual que cualquier otra comodidad que se ha estudiado - por un lado la 

gente que quiere la comodidad y por el otro lado la gente que la tiene . Y como los otros 

mercados, el mercado está en equilibrio , cuando la cantidad de dinero demandado es igual 

a la cantidad de dinero ofertado: la figura (28), ilustra éste equilibrio. 

El mercado de dinero 

L 

M1 Me M2 
CANTIDAD DE 
DINERO 

GRAFICA28 

El mercado de dinero alcanza el equilibrio en el punto E I • con la tasa de interés ic, 

tal como i 1, la cantidad de dinero demandada (M ¡ ), es menor que la oferta disponible <Me) 

, en tal caso hay un excedente de dinero en la economía . En otras palabras la gente en la 

economía tiene más dinero que lo que les gustarla tener sin invertir, porque, en una 

relativamente alta tasa de interés, están perdiendo pagos de intereses potenciales de otros 

tipos de activos financieros. 
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A pesar, que la gente guarda demasiado dinero, llega un momento en que tratan de 

liberarse de él , mediante el intercambio de éste por activos que pagan intereses. Aunque 

mucha gente puede exitosamente invertir su dinero en otros activos, otros ya no pueden, 

ya que hay una cantidad fija de dinero en la economía. En esencia, si alguien quiere 

deshacerse de su dinero - invirtiéndolo- finalmente queda en los bolsillos de otros. 

Lo que sucede al mercado de dinero cuando la tasa de interés empieza a declinarse, 

es que mientras la oferta de dinero no depende de la tasa de interés , la demanda de dinero 

si. La cantidad de dinero demandado se incrementa, en tanto que, la tasa de interés declina 

en la economía tal podemos ver ilustrado con un movimiento descendente en la curva L 

(FIGURA 28) . Aún más siempre y cuando la cantidad de dinero demandado es menor que 

la oferta la tasa de interés declina. Una vez que ie , es alcanzado , la demanda es igual a 

la oferta y la tasa de interés no cambia. El proceso opuesto toma lugar si la tasa de interés , 

está por abajo del equilibrio, tal como i2· En éste caso la demanda de dinero es mayor que 

la oferta , cuando la gente trata de obtener más dinero librándose de éste , para invertir en 

activos que paguen intereses, y como la tasa de interés se incrementa la cantidad de dinero 

demandado cae y el déficit de dinero es eliminado en el punto E. 

4.2.4 EL MERCADO DE DINERO Y LA PRODUCCION NACIONAL (PND). 

Ahora examináremos, cómo el mercado de dinero afecta al nivel de producción 

nacional de la economía. La relación entre, el mercado de dinero y la producción nacional 

está ligado a los gastos de inversión . Recordando que la tasa de interés no tan sólo se 

ajusta para obtener equilibrio en el mercado de dinero, sino que también se relaciona con 

los gastos de inversión . Si la tasa de interés cambia, los gastos de inversión también , 

significando que el nivel de gasto agregado cambia. En la figura 29, se ilustra como el 

mercado de dinero está relacionado al estudio Keynesiano . La tasa de interés de 

equilibrio , en el panel (a) , está determinado a través de la interacción de las curvas de la 

oferta y la demanda de dinero. Dada la tasa de interés determinada en el mercado de dinero, 

el sector de negocios debe de decidirse sobre el nivel de gastos de inversión. En el panel 

(b), el sector comercial decide tomar gastos de inversión le , una vez que tenemos el nivel 

98 



Copfflllo IV: Los /1UtnlmD1tos d• lo Cco11om/o 

de gastos de inversión le , podemos alladir estos a otros gastos para detenninar el nivel de 

equilibrio de la producción nacional. 

TASA DE 
INTERES 

"" 

El mercado de dinero y los gastos agregados 

Mo 
CANTIDAD DE DINERO 
a) Mercado de 01,..,o 

TASA DE 
INTERES 

" --\. 
'-v-'lfl 

INVERSION 
b) Inversión 

+O+l•A 

+G 

Ye 
PROOUCCION NACIONAL 
e) Cruce K1ynealano 

GRAFICA29 

En el panel (e), la l!nea más baja, (C+-0). representa los gastos totales de todos los 

hogares y el sector gobierno . Aíladiendo los gastos de inversión, obtenemos la linea 

(C+G+I = AE);· que son los gastos agregados de la economfa . Con estos gastos agregados 

el n.ivel de equilibrio de producción es Y e· Basándose en el mecanismo , presentado en la 

figtira 29, veamos como la política monetaria del Banco Central afecta a la economfa 

como se demuestra en la gráfica 30. 
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Política Monetaria 

GRAFICAJO 

Nótese que en el panel (a) , el mercado de dinero, antes de la implementación de la 

política monetaria , está en equilibrio en el punto E, dónde la oferta de dinero es M y la tasa 

de interés es ie· Si se tram la tasa de interés en el panel (b), veremos que la inv.ersión le, 

precede ·a los gastos agregados de AE, y la producción de Ye en el panel (c). Supóngase 

que el Banco Central decide incrementar la oferta monetaria mediante la compra en el 

mercado abierto, decreciendo los requerimientos de reserva , o decreciendo las tasas de 

descuento . Cualquier instrumento que sea usado, el resultado , es el desplazamiento de la 

curva de la oferta monetaria a M'. Con ésta nueva oferta de dinero , hay un excedente en la 

tasa de interés existente ie . Sin embargo éste excedente no persiste desde que la tasa de 
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interés cae, y el. mercado de dinero alcanza un nuevo equilibrio en el punto F, con la tasa 

de interés i l. 

En el panel (b) lu tasa interés mínima estimula la inversión adicional hacia I 1. El 

nuevo nivel de inversión está reflejado en el panel (c) por un desplazamiento ascendente 

en la linea de gastos agregado de AE hacia AE'. 

Basándose en éste nuevo nivel de gasto agregado , la producción de la economía se 

incrementa hacia Y 1, sobre todo esto, vemos que un incremento en la oferta monetaria 

precede a un incremento en la producción de la economla . Las implicaciones de esto , es 

que, hasta ahora la única forma para que el gobierno pueda incrementar la demanda 

agregada ha sido a través de la política fiscal, tanto por el incremento de las 

adquisiciones , o por la reducción de los impuestos netos. Sin embargo, a través del 

mercado de dinero, vemos que el gobierno puede también , incrementar los gastos 

agregados , mediante el incremento de la oferta de dinero, que es conocida como una 

'Política Monetaria Expansionista'. 

La política monetaria expansionista consiste de incrementos en la oferta de dinero a 

través de uso de las operaciones de Mercado de Dinero abierto, requerimientos de reserva 

y tasas de descuento. Sin embargo , tanto en la política monetaria , como en la política 

fiscal , se debe tomar en cuenta el nivel actual de producción relativo a el nivel de 

empleo total . Si Ye, en le panel (c) , está cerca o en la producción de empleo total, el 

incremento de la oferta de dinero simplemente incrementa el nivel de precios e introduce 

presiones inflacionarias dentro de la economía. Si Y e• está por abajo de la producción de 

empleo total , entonces la polltica monetaria puede ser usada para estimular la economía 

de la depresión de un ciclo económico . Una reducción de la oferta monetaria también 

afecta a la economía a través de política monetaria contraccionaria . La política monetaria 

contraccionaria consiste de un decremento en la oferta monetaria a través del uso de 

operaciones de mercado de dinero abierto, en los requerimientos de reserva y la tasa 

descuento . Si el Banco Central reduce la oferta Monetaria , entonces el nivel de equilibrio 

de la producción en el panel (c) declina. Reduciendo la oferta monetaria constituye una 

polltica apropiada si el nivel de equilibrio está por abajo del empleo total de producción , 

porque éste puede reducir el nivel de presiones inflacionarias en la economía. En tanto, se 

consideran reducciones en la oferta monetaria , se puede ver pórque los pdnicos son 
devastadores para la economla . La quiebra de ciertos Bancos en un periodo corto 
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tiempo, causado por una reducción tremenda en la oferta monetaria , que 

subsecuentemente lleva a la econom/a a una recesión • De hecho, es por eso que los 

periodos contraccionarios del ciclo económico no fueron llamados antes ncesión, 

como sucede ahora, y que son pánicos bancarios, hoy en dio. Periodos constraccionarios 

no fueron causados por una serie de fallas en bancos sino a un decremento en la oferta 

monetaria. 

4.3 ANALISIS KEYNESIANO Y MONETARISTA DE POLITICAS DE CONTROL 

DE LA INFLACION 

4.31 POLITICA MONETARIA 

Las diferencias políticas y filosóficas , aparte de otras entre monetaristas y 

keynesianos, reside en cómo cada uno de ellos ve el rol de la política monetaria. 

Los keynesianos piensan que la polftica monetaria no es generalmente efectiva 

para estimular la econom/a fuera de la fase contraccionaria del ciclo económico , alÍn 

m4s las reducciones en la oferta monetaria pueden reducir las presiones Inflacionarias 

que surgen al tratar de conseguir el empleo total • En contraste, los monetarlstas , 

piensan que la polltica monetaria es el mayor medio para estimular la economla. 

A) PUNTO DE VISTA KEYNESIANO DE LA POLITICA MONETARIA: 

Este punto de vista, se presentó esencialmente en la sección anterior en la figura 30, 

la característica más importante de éste argwnento son vistos en la figura 31, que muestra 

la curva de demanda de dinero en el panel (a) y la curva de inversión 1 en el panel (b). Si la 

oferta de dinero inicial es M en el panel (a) , entonces la tasa de interés inicial es io, , y el 

nivel de ·inversión en el panel (b) es lo, . Nótese que para simplificar éste análisis se está 

ignorando el cruce keynesiano, ya que los cambios en el nivel de equilibrio de la 

producción están basados directamente sobre el cambio de la inversión , no se necesita ir 

más adelante del panel (b). De acuerdo con los keynesianos, un incremento en la oferta 

monetaria hacia M' , causa que la tasa de interés caigada a i 1, La disminución de la tasa 

estimula el nivel de inversión hacia 11, , lo que incrementa los gastos agregados y 

subsecuentemente el ni ve! de producción nacional. Sin embargo, los keynesianos 
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argwnentan que todos los cambios en inversión y la producción nacional son muy 

pequeños. Sus argumentos se basan en la forma de la curva de la demanda de dinero en el 

panel (a) y la curva de inversión en el panel (b) . Primero, ellos creen que la curva de 

demanda de dinero es muy sensitiva a la tasa de interés. Esto es, un muy pequefto cambio 

en la tasa de interés precede a un cambio relativamente grande en la cantidad demandada 

de dinero, lo que significa un incremento relativamente grande en la oferta monetaria es 

necesario para causar un decremento pequeño en la tasa de interés : En el panel (a) será 

visto como la curva de demanda de dinero L relativamente elástica. Segundo, piensan 

que la inversión no es muy sensible a la tasa de interés . En éste caso , toma un decremento 

relativamente grande en las tasas de interés para causar un incremento en la inversión . En 

el panel (b) esto es visto como la curva de inversión 1 relativamente inelástica. 

TilSt\CE 
INIEff5 

% 

Punto de vista keynesiano de la política monetaria 

M M 

L 

TilSt\CE 
INTER5 

% 

GRAFICA31 
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De acuerdo con éstas curvas, la política monetaria es relativamente ineficiente, Un 

incremento dado en al oferta monetaria causa un cambio relativamente pequeño en la tasa 
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de interés a causa de la forma de la curva de demanda de dinero. El cambio relativamente 

pequeño en la tasa de interés causa, aún un cambio más pequeño en la inversión a causa 
de la forma de la curva de inversión. Y dado , que hay ·un cambio pequeño en la inversión , 

hay un cambio muy pequeño en los gastos agregados y la producción nacional. En 

resumen , los keynesianos argumentan que la polltica monetaria tiene un efecto 

relativamente pequei'lo sobre el equilibrio de la producción. 

B) EL PUNTO DE VISTA MONET ARISTA DE LA POLITICA MONETARIA 

Este punto se da en dos niveles: Primero, al menos argumentan que la forma 

de las curvas de demanda e inversión de dinero , no son como las descritas por los 

keynesianos . Segundo, argumentan que el papel de la tasa de interés y la inversión no es 

el primer camino para que la polltica monetaria afecte al gasto agregado. Analizando, 
primero el punto de vista monetarista de la tasa de interés e inversión se ve que en la figura 

32, se describe las formas relativas de curvas de demanda de dinero e inversión de acuerdo 
con los monetaristas. En el panel (a), al curva de demanda de dinero monetarista está 

marcada con Lm, en contraste con la de los keynesianos Lk. A causa de que los 

monetaristas sienten que la demanda de dinero no es muy sensible a la tasa de interés , 

Lm. es más inelastica que Lk. 

En el panel (b), la curva de inversión monetarista lm , es más elástica que la curva 

keynesiana lk, por que los monetaristas sienten que la inversión es muy sensible a la tasa 

de interés. Estas dos curvas sugieren que la polltica monetarista , es mucho más efectiva , 

que lo que piensan los keynesianos . En el panel (a), la tasa de interés declina más que 

antes hasta i I • y la inversión se incrementa más que antes , hasta l t. El incremento en la 

inversión e mayor porque la tasa de interés tiene un decremento más grande y por que la 

inversión es más sensible a cambios en la tasa de interés . Todo este efecto es el de 

increme~tar más el gasto agregado y de aquf la producción nacional, en el punto de vista 
monetarista que el keynesiano. La diferencia esencial en la figura 31 y 32, es el problema 
de grado. 
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Punto de vista monetarista de la política monetaria 
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Todo este efecto es el de incrementar m~ el g~to agieg~do y, de aqtil la 

produ~ión nacional.> en el punto de vi~ta monet.lrisia qÜ~ el keyn~siari-;,: L~ difcr~ncia 
esencial en la fig~ra 3Í y 32; es el prob1~Jlla cÍ~-grlldo:·E~· é;Í~ aiiáiisis '; IJs gastos 

~tfjl~~tf~~it 
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•La c~tidád del~ .Teoda ;.,ioneilna: EÍ puri;ode vi~tá ni~~etans~~e la polltiéa 

monetaria está bíis§do sobre un p~t~ r~l~tiv~ente ~illlp1~· de la ecÓn~lni; y que es a 
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través de la 0 kuación de intercambio". La ecuación de intercambio relaciona el valor 

nominal de lo~ bienes y los servicios a la oferta y la velocidad del dinero. La ecuación de 

intercambio p~ede ser especificada como: 

! 

M*V=P*Q 

En ésUl ecuación M es la oferta de dinero, V es la velocidad de dinero ( a explicarse 

a más detalle),\P es el nivel de precios en la economía, y Q es la cantidad fisica de bienes y 

servicios (PNB). 

Primer¡, consi~.erando, la Ilart~de,~ha :de_l,a ec~ión, dónde P•Q es simplemente 

.el valor nomi1al _de producción nacio~al: o·elyalor' de_ mercado de todas las transacciones 

de t~os los bii~es y s-;ryicio~ c~Te~t~s ~r~~~_idÓs en la economía. Sin embargo, el lado 

in¡~ierdo de latecuació\;;~s·~~Í,:~t:tt~~,éste momento para nosotros . 

. · La 'ofe a de dinero , M, comprende la cantidad total de dinero en la economía, 

oficialmenteII ada M l. Esta, es la cantidad de dinero que la gente usa en la economía 

como pago· de ienes y servicios finales. Nótese que la oferta de dinero es mucho más 

pequeña , que ~I valor total de todas las transacciones , significando que cada peso en la 

economía es ut,do varias veces para completar las diferentes transacciones a lo largo del 

curso del año. La frecuencia con que el dinero es usado para pagar por bienes y 

servicios es sJ velocidad. La "velocidad del dinero", es el numero promedio de veces 

que un peso es 1usado en las transacciones de bienes y servicios . En general desde que la 

cantidad de di~ero en la economía es menor que el nivel de producción , cada peso es 

usado para cojnplelar varias transacciones. Por ejemplo, si el PNB es igual a N$3500 

millones y la oferta de dinero es solamente de N$ 500 millones entonces cada peso debe 

ser usado 7 vecbs (3500/500=7). La velocidad del dinero es un componente importante , 

desde el puntd de vista monetarista de la pol!tica monetaria . Usando la ecuación de 

intercambio , ei_I cálculo de la- velocidad -del dinero e~ m ____ e_ mm__ ente·_-·prod_ u_cto de la oferta_-_ 
monetaria y de) PNB nominal. De hecho , la velocidad __ es calculada d_ividiendo el PNB 
nominal entre la oferta monetaria V = ( PQ / M ) : - · ; . _ . · 

\ · -- . - ... -.... - ,.<) > . 
La ve!Ocidad_ del dinero se convierte importaÍÍle si la eciuicióri de intercambio es 

1 - - - ... _ .. ; :•_. .. , .• ··- • . --
transfonnada de una identidad contable . simple a uíía téoifa . -Esta -teoría;· es la Teoría 
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Cuantitativa del Dinero, la cual establece que un porcentaje de cambio dado en la oferta 

monetaria procede a un porcentaje de cambio igual en el PNB nominal. La ecuación de 

cambio se transforma en la teoría por medio de la hipótesis de que la velocidad del dinero 

es constante, lo que implica que existe una relación directa entre la oferta monetaria y el 

PNBnominal. 

Usando la teoría cuantitativa del dinero los monetaristas argumentan que la 

oferta monetaria está, directamente ligada a los gastos agregados de producción . Esto es, 

si la oferta de dinero es incrementada , la gente inicialmente está quedándose con más 

dinero del que ellos quieren . Para deshacerse de éste sobrante de dinero los gastan en 

adquisición de bienes y servicios . Nótese que éste incremento directo en el agregado es 

causado por un incremento en la oferta monetaria , en lugar de un cambio en gastos de 

inversión ,causado por cambios en la tasa de interés. Asl, cómo el gasto agregado se 

incrementa , también el PNB nominal. 

4.3.2 LA POLITICA FISCAL 

Los monetaristas y los keynesianos no solamente no están de acuerdo en la 

importancia de la polltica monetaria sino que tampoco están de acuerdo en la importancia 

de la política fiscal. Sin embargo, su desacuerdo es consistente ; los keynesianos piensan 

que la polltica fiscal es muy efectiva, mientras que los monetaristas creen que es 

ineficiente. Ahora, que se ha discutido como ambos grupos consideran el rol de la polltica 

monetaria, examinemos como cada punto de vista ve el papel de la polftica fiscal. 

A) EL PUNTO DE VISTA MONETARISTA DE LA POLITICA FISCAL: 

Recordando que el punto de vista 'monétarista 'de las curvas de demanda e inversión 

del dinero ' la cantidadde din~i-~ <lernaiid~dÓ 'n~~ .. mlly se~ible ~ losc3.nbiosen la tasa·. 
de interés , d~ aq~(qJe la ~;~~,~·s:~l~tl~~~nte in~l~ti~~.: E~t~, s~.oli~e¡:y~ con Lm; .en el 

panel (a) de la figura :í4 .Ádemás,'•'i:~'que la ~¡m;á d~ in~~rsió·~. es muy se~sible a la 

tasa dcinteré~; de aqJré(u~ iiié~~a ~ relati~amente elásticá, como ~s mostrado por la 

curva marcada con 1~ •• en el ¡,8né1 (b); 
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Basáridose en éste cuadro de figuras , los monetaristas dicen que la polltica fiscal 

es muy inefectiva, en Í~ eco~o~l~ . Para ver, porqúé, fijemos nuestra atención en el panel 

(c), en el que un equilibrio en el punto E'. es dado por una intersección de la linea de gasto 

agregado AE y la lf~ea'· de. 45º. Este nivél inicial de gasto agregado está basado sobre la 

inversión lo; en el pllllel (b) , Ü dlllli se deriva de la tasa de interés io, en el panel (a) . 
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Nótese que la curva de demanda de dinero Lm• en el panel (a) , está basada sobre el nivel 

inicial de ingreso Yo. 

Ahora, véase , que sucede si el gasto de gÓbiemo toma alguna política fiscal 

expansionarla mediante el incremento de las adquisiciones del gobierno, mostrando en el 

panel (c) , cómo un desplazamiento en la línea de gasto agregado hacia AE' y un 

incremento en el nivel de producción a Y¡ ,si el nivel previo de producción en Yo, estaba 

por· abajo de la producción del empleo total ; entonces la economía se expande de la 

depresión del ciclo económico tal como deberla. 

Sin embargo, no hay que olvidar la curva de demanda representada por Lm en el 

panel (a), está basada en el nivel inicial de la producción Y O· Pero desde, que la producción 

es un determinante de la curva de demanda de dinero, Lm, ya no es la curva más 

importante. El incremento de producción provoca que se desplace la curva de demanda 

de dinero hacia la derecha del Lm, que precede a una tasa de interés alta, y 

subsecuentemente, un decremento en la inversión. El declive en la inversión entonces 

reduce el gasto agregado y el nivel de equilibrio de la producción, causando un 

desplazamiento hacia la izquierda de la curva de la demanda , o un reajuste en la posición 

opuesta. La figura 34, describe el equilibrio final de la economía después de recurrir 

numerosas veces a éste proceso de ajuste completo. La curva de dinero Lm'. en el panel (a) 

, corresponde al nivel de equilibrio de la producción YE en el panel (c). Sin embargo éste 

nivel de producción está basado sobre la Hnea de gasto agregado AE", que contiene 

gastos de inversión le. Y éste nivel de inversión está basado en la tasa de interés, i.e., 

determinado por el mercado de dinero. Para los monetaristas, la comparación entre el nivel 

inicial de producción, Yo, y el nivel Y e• es importante. De acuerdo, con los monetaristas , 

Y e• está más cerea a Yo, que Yo, que a Y¡, significando que hay muy poco incremento en 

producción. Esto ocurre, porque el incremento en las compras de gobierno, que estimulan 

a la economía, está compensado por un decremento en los gastos de inversión. Los gastos e 

inversión son reducidos porque la estimulación de la economía causa altas tasas de interés. 

Este pr~eso,:~s:c~nocido como el efecto de "aglutinarniento" , es el proceso en 

que se in~remenbn . Í~ ádquisiciones del gobierno precediendo ~ un decremento en los . "- .-.-,, .. 
gastos de invérsión: En esencia éste efecto nos dice que las adquisiciones del gobierno en 

bienes y se.:Vicios '_'aglutina' los gastos comerciales, fuera del mercado agregado , a través 

de un incremento en t$as de interés. 

t09 



CapflJl/o IV: Los l1U11Vtrtmlos tle la Eco110MI• 

Los monetaristas argumentan que éste efecto, hace ineficiente a la poUtica fiscal, 

pues cualquier desplazamiento inicial en la Unea de gastos agregados causado por un 

incremento de las compras del gobierno, un incremento en la transferencia de pagos, o 

una reducción en los impuestos, los resultados son los mismos. 

B) EL PUNTO DE VISTA KEYNESIANO DE LA POLITICA FISCAL: 

Ahora véase, como los keynesianos, ven el efecto de "aglutinarniento" . Nótese, 

otra vez, que los dos grupos no están argumentando si algunos de estos procesos ocurre, 

o no, si no la magnitud de sus cambios. Recuérdese, que los keynesianos ven la curva de 

demanda de dinero como muy sensible a la tasa de interés, como es mostrado por la curva 

relativamente elástica Lk, en el panel (a) de la figura 35 . Además , ellos consideran a la 

curva de inversión como no muy sensible a la tasa de interés , mostrada por una curva 

relativamente inelástica Ik en el panel (b). 

Si seguimos a través del proceso descrito por el punto monetarista de la polltica 

fiscal, .vemos que un incremento , en las adquisiciones del gobierno , inicialmente 

incrementa el gasto agregado a AE", pero a causa del nivel de producción alto, la curva de 

demanda se desplaza hacia la derecha, la tasa de interés se incrementa y la inversión es 

aglutinada. 

Como antes, la econom!a finalmente alcanza el equilibrio cuando los gastos 

agregados están en AE", la inversión es le, la tasa de interés ie, y el ingreso Y e· Los 

keynesianos están de acuerdo con los monetaristas que el aglutinarniento de la inversión 

existe pero en un nivel menor que los monetaristas piensan . Los keynesianos creen que el 

nivel de equilibrio final de producción Y e• está mucho más cercano a Y¡, que a Y O· Su 

argumento, recae en la forma relativa, de las curvas de demanda e inversión Desde que la 

curva de demanda de dinero es relativamente elástica, hay un cambio relativamente 

pequef\o en la tasa de interés . Además , desde que la inversión no es muy sensible a la tasa 

de interés, hay , aún , un pequeilo cambio en la inversión . 

De aqu(, que hay una inversión que es poco aglutinada, dado el punto de vista 

keynesiano. 

110 



TA5'\CE 
INIB'fS 

% 

Capftulo IV: Los /mtrumtntos de /a Economla 

Punto de l'ista keynesiano de la política fiscal 

:'. u~.;t u.-~ 
L'k(a:nY,,. 
Lk(a:n'rQ 

1 

Ommrtod3la 

.. 
' . . . . . 

~ 
'' 

le KJ 
ll'MffiCN 
ti IAmiál 

lm 

. : amo di! ajl.IÍIUTÍEl1D 
---~·:--------

Ye Y1 

GRAFICA35 

Hasta éste momento podemos decir que contamos con las herramientas necesarias 

para entender y estudiar el proceso inflacionario en la siguiente sección , dado que, ya se 

cuenta con un conocimiento de las variables macroeconómicas , como son: empleo, 

producción, ahorro, consumo, polltica fiscal, política monetaria, etc. 
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A través del desarrollo de éste trabajo, al cabo de cuatro secciones nos ha sido 

posible conocer y entender las variables más importantes las cuales están involucradas 

dentro del proceso inflacionario, as! mismo observar sus múltiples comportamientos en 

los distintos escenarios en el mercado agregado de la econom!a. Con todas estas 

herramientas de apoyo , es momento para abordar el tema de la inflación y comprender 

de una mejor manera el porqué surge, persiste y es dificil de controlar. 

5.1 LAS CAUSAS Y LOS COSTOS DE LA INFLACION, 

5.1.l LAS CAUSAS DE LA INFLACION 

Es evidente que en toda econom!a en movimiento, tiene que haber modificaciones 

en precios, respondiendo a condiciones cambiantes en los distintos mercados, los cuales· 

pueden ser afectados por el avance tecnológico, el aumento de la población por su 

composición y distribución regional; por vruiaciones. en la distribución del ingreso; por 

nuevos patrones de gustos de los consumidores; y hasta por fenómenos climatológicos. 

De ésta forma, los cambios en los precios de los múltiples productos de una economia 

pueden constituir respuestas naturales a In evolución tecnológica, demográfica y social 

de un país . Estos elementos impactan la oferta y la demanda, y necesariamente tienen un 

efecto"sobre el nivel general de precios sobre los precios relativos (es decir, la relación del 

precio de un producto con respecto a otro). 

Como se presentará más adelante, In mayoría de los ajustes en los precios se dan a 

la alza, por lo que prácticamente en toda economia existe una cierta tasa de inflación que 

condensa los cambios que constantemente se llevan a cabo. Cuando la inflación es baja , 

y se debe a la fricciones naturales de una eeonomia en actividad , los costos que trae 

consigo sori hasta cierto punto nulos. Sin embargo cuando ésta alcan7.a niveles medios y 

Ílltos surgen los efectos nocivos que se comentarán posteriormente. Debido a esto , los 

gobiem~s aplicwi pol!ticas dirigidas a disminuirla. En el diseño de pollticas de 

contención inflacionaria, es necesario tener un marco de referencia acerca de cuál es la 

''causa cÍe la inflación, para que su instrumentación ataque la raíz del problema y no sea 

. únicámente un paliativo sobre los efectos. 
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El estudio de las causas de la inflación ha sido un tema de interés para los 

economistas prácticamente desde el nacimiento de la disciplina. Sin embargo, fue a partir 

de la segunda guerra mundial (períoáo en que se generalizó la tendencia a la alza en el 

nivel general de precios de las economías de mercado y mixtas), cuando el estudio de la 

inflación pasó a ocupar un lugar central en la agenda de la investigación económica. 

Dos corrientes de la teoría económica que han dado explicaciones alternativas al 

fenómeno inflacionario son: En un extremo, se encuentra la hipótesis de la teoría 

monetarísta que, simplificando, sostiene que la inflación es siempre y en todo lugar un 

fenómeno monetario . Es decir, para los monetarístas la inflación surge porque en la 

economía hay demasiado dinero tras pocos bienes, lo que provoca un exceso de 

demanda y que los precios suban. En el otro extremo, está la posición de la demanda 

estructuralista-neomarxista, la cual. sostiene que la inflación surge por presiones que 

ejercen distintos grupos sociales. para mantener y aumentar la parte del ingreso nacional 

que perciben. 

Una posición intermedia ~s 'et érJ~~r~clé¿tic~ de las cau5as de la inflación, del 

que se desprende que-~º; e~i~ie un~;:~é:efu rlgida ni w;ica para frenar el proceso 

inflacionario. A través de ésié -~~o(¡~~ ·~ ~ret~nde ien~r una visión global del fenómeno 

de la inflación y no biiscar rc~tringir su ·e~pÜeación a una sola causa. Esta idea fue 

desarrollada por algunos ecÓnomisiáS c~mo, · Dornbusch, Stanley Fischer y Franco 

Modigliani. Este enfoque que en la Íé~rí~ ~~nómica contemporánea se conoce como la 

Teoría Moderna de la Inflación, atribuye la inflación a tres causas principalmente, que 

pueden actuar simultáneamen.te o en" forma aislada: 

A) Exceso de Demanda;: 

B) Com¡ionentes iner.ciales . 

C) Impactos dé Üferta. 
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A) EXCESO DE DEMANDA. 

En primer lugar se analiza el problema de exceso de demanda, tanto porque éste 

fue históricamente el primer causal identificado de la inflación , como porque en muchas 

ocasiones la inflación se debe, originalmente , a un fenómeno de éste tipo. Cuando la 

demanda agregada, es decir, el total de los bienes y servicios demandados para propósitos 

de consumo privado, inversión, gasto del gobierno y exportaciones, es mayor a las 

posibilidades de oferta incluyendo a las importaciones de la economía, se origina una 

presión sobre los precios, por los que estos comienzan a aumentar, surgiendo así el 

fenómeno inflacionario. En general, el déficit del sector público es el componente de la 

demanda agregada que hace que ésta supere las posibilidades de producción de la 

economía y que ejerza presión sobre los precios. El decir que el déficit del sector público 

(y no el consumo privado, por ejemplo). es el elemento inflacionario de la demanda 

agregada que requiere de una explicación que se expone a continuación. 

El gasto en consumo privado se financia con el pago que se hace a los factores de 

producción (sueldos y salarios a los trabajadores , pagos al capital, etc.),de tal manera 

que lo que se está generando en valor de- la producción por un lado, se consume por el 

otro lado, siendo el valor total del consumo privado equiparable con una fracción del 

valor de la producción. De ésta forma, el gasto en consumo agregado no ejerce presiones 

inflacionarias por no ser la demanda en este rubro mayor a la oferta global. 

Por otra parte, la inversión privada se financia con utilidades retenidas o con 

créditos otorgados por el sector bancario . Estos créditos tienen su contrapartida en el 

ahorro que se obtuvo en la economía y que nuevamente es un porcentaje del ingreso que 

se generó en ésta. As!, la inversión privada tampoco fuerza a que la demanda total sea 

mayor a la oferta y que se generen presiones inflacionarias, ya que sus fuentes de 

financiamiento están restringidas precisamente por el ahorro y las utilidades retenidas 

que se generen. 

Por. lo tiinto, cs.tós dos componentes de la demanda agregada no son los que 

originan -Una-injlaclóitde démanda: Como ya se mencionó, en algunas ocasiones, por 

tts 



Copfllllo I': lo lnflocldn 

haber cambios en gustos, o en otras variables (por ejemplo, avance tecnológico), se 

modifican las demandas específicas o particulares en un mercado, lo que ocasiona 

aumentos en los precios, proporcionándose, as!, las señales adecuadas para la re· 

asignación de recursos en fonna eficiente. Sin embargo, estos ajustes de precios no se 

pueden describir como inflacionarios, pues no son generalizados ni sostenidos, sino 

manifestaciones propias de la dinámica de la oferta y de Ja demanda en cada mercado. 

En Jo que se refiere al gasto del. se~tor público, éste se financia con la recaudación 

fiscal, las utilidades de las empresas públicas, Ja emisión de valores gubernamentales en 

los mercados lináncieros y con Ja e.;:{Ísión primaria de dinero por parte del Banco 

Central. Los tres primeros el~,mentos míe~~ente no son inflacionarios, ya que los dos 

primeros se sustraen di;e~Íaiiic~Íc'd~L i~g~so generado , mientras que el tercero 

absorbe parte d~J aho1To:clc!ú'i¿cori6n1f~.·siri,e~l'~go, cuando el déficit del sector 

público es elevado y se tieri~ qug ~cudir al lin~ci~Íent~ '~ través de emisión primaria 

de dinero; es c.;.¡¡;do ~I défl~it~~ ru;¿e irrtJa~i~n;ló, ya qtie la demanda agregada se 

vuelve mayora la-~fertn de°bieri~sy ~fv¡~i~s';-dispi¡~Íbl~; e~ I~ economla. Por Jo tanto, 

en muchas ocasici~es,1i.;;f¡¡dcló~·d~·;¡~,,¡¡,~d¡,se d~¡,;; ~un desbordamiento del gasto de 

gobierno y; por ~o~igÚient~O-úh~aÍto.déficit\,liscal. Más .. adelante se analiza 

detalladament,c Já relaciól\ que existe ímtié el déficit lis~~! y Ja inflación, ya que una vez 

que se Intiódu~ eÍeme~io~ 'inriiici,on~os" i~en:i~lcs1y ele co~os, ··Ja relación no es tan 
sencmá co~o s.; ~c~¡;ª ;¡;; ;isi[~e;;:;~ti;,;r. Ii~:el ~~ó d~ México, e1 proceso inflacionario 

tuvo sus orlgeri~s e~ ti~ 'ftíert~ ~re'~in1ie~to del .clélicit fiscal.· 

B) COMPO~ENTES INERÓAÍ.ES 

'..··,:··. , .;.,: .. ,_~·.:;., .. \ '.: :: ',:::· 
,.:-.. · 

• Í>a5emo~:ah¿nl·~ ~tili:z;. ~Jill~ado. ispect~ inerclal ·.dé Ja inflación;. La inercia 

inflacionaria ociu'.re 'cuíllí<l6·:uria ~~z-·¡¡~;;.~-IÍ~~e;~~;;,~d~eso íllflaci~~~o; pÓr ej~mpl~. 
en el caso de W1ª ;;,fl~~ió;:. d~de~á;,dadebido'a'uii éJcvado Jé1i~Ít'fis~al, és¡~ persiste, 

::i;;~~·.~~c!tri~ei!w~J~1:~it;J;1 ~1j~~t~:,r:~~t~ri,P~:~le:d1:siz:~;: 
propia;.' 

· La ~rimera 'de. és~ .·.surge • porque ~n · .. •las économlas · existen.·. esquemas .. de 

indización forinÍil~s e infoimale~. Un~ proeesó de ésie Üp~ s~'pre~;;nti;'cuai;do los precios, 
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los salarios , las utilidades, las tasas de interés, el tipo de cambio, etc. se fijan en función 

de la inflación. Por ejemplo, en el caso de los salarios, se dice que éstos están indizados 

cuando, al revisarse, aumentan automáticamente en un porcentaje de la inflación. 

Supongamos que el aumento porcentual en los salarios'. o en el tipo de cambio, es 

igual a la inflación pasada debido a la regla de indización. De esta forma, al generarse la 

inflación y sin importar la causa primaria por la cuál ésta surgió, al período siguiente los 

precios que están indizados aumentarán en la misma proporción que la tasa de inflación. 

Si eStos precios abarcan un alto porcentaje de los insumos, es decir, de los costos de la 

economía, los productores cuyos precios no estén indizados experimentarán el aumento 

en sus costos y, por lo tanto, repercutirán estos incrementos a los precios de sus 

productos. Asf, el proceso inflacionario se perpetuará, aun cuando la inicial de la inflación 

haya desaparecido. Es necesario distinguir entre mecanismos de indización formales e 

informales. Los formales son aquellos en los que la regla de aumento de precios está 

estipulada contractualmente, mientras que en los informales la dan la operación diaria y 

la práctica .En México exiStén procesos formales de indización que abarcan un 

porcentaje mayor o menor, '~gfui e_l caso, _de los precios de la economfa. 

- La segwÍda ~aiisa impñrtarit~ por la que la inflación puede adquirir carácter 

inercial, se debeal-hecho:de'qu't~¿¡rici~s'los precios (de la economfa) se ajustan en el -

mismo moment_o. Los contraÍ~s: s~arl~le~no vencen en la misma época del año, sino que 

su vencimiento se encuentra dÍstÍibuido á' lo largo de éste. De esta manera, si surge por 

ejemplo un "choque de of ertl!'' que_afecte la estructura de costos de un alto porcentaje de 

productos, los preci~s irán -~~cntlÍndo escalonadamente afectando nuevamente costos y 

precios, por lo que el proa;so· ~dquiere vida propia. Esta segunda causa de inercia 

refuerza a la primera; debi_do '_ a que si existe indización en la economfa junto con 

decisiones escalonadas dé fijación de precios y salarios, es sumamente fácil que una vez 

que aparezca un brote inflacionario, éste se autoprescrve. 

La tercera ~USa 'd~ iriercia inflacionaria viene dada por las expectativas de los 

distintos agentes _eÍ:<Jnó~icos, particularmente de aquellos que fijan precios en sus 

respectivos mercados. Si_ se tiene· la apreciación de que la inflación futura va a ser igual 

a la pasada, los atime~tos~~n_~iidos, y_ los de precios, se otorgarán bajo este supuesto y, 

de este modo, las c'xíiectaiiva5 de inflación se validarán . 
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Los tres elementos de inílación inercial actúan en muchas ocasiones en forma 

conjunta, y pueden h.acer que los procesos inílaeionarios se vuelvan sumwnente rígidos. 

C) IMPACTOS DE O~ERTA 

ConsÍde~~s ahora el último elemento que compone un proceso inílacionario: 

los impactos de oferta. 

Al igual que en el caso de Ja inílaeión de demanda, Jos impactos de oferta son 

también causa de un brote inílacionario que más adelante pueden adquirir vida propia 

Esto pueden surgir por distintas razones. Por ejemplo, problema en la balanz.a comercial 

(ocasionada por una caída en los términos de intercambio), que conduzca a una 

devaluación del tipo de cambio, provoca un aumento de precios en los bienes 

comerciables internacionalmente, es decir, Jos importados, Jos exportables y de aquellos 

que son sustitutos de importaciones , elevando así los costos de algunos productos . De 

ésta forma se crean presiones inílacionarias. En este caso el impacto de oferta tuvo su 

origen en la devaluación que afectó la estructura de costos de la economía. 

Otros ejemplos, de impactos de oferta son Jos aumentos salariales concedidos por 

arriba del crecimiento de Ja productividad, o por algún evento que afecte la producción 

agrícola, como una sequfa o inundaciones, y que genere aumentos en el precio de dichos 

productos. 

En resumen hemos visto que un proceso inílacionario es posible separarlo en tres 

elementos: uno de exceso de demanda, otro de carácter inercial y uno más de impactos 

de oferta. El primero y el tercero son Jos que generan los brotes inílacionarios , mientras 

que el segundo es el que provoca que aumenten los precios en forma sostenida y 

. persistente. En general, es dificil encontrar una inílación pura en el sentido de que sea 

únicamente de demanda o de oferta. Esto se debe al papel que desempei\an las 

expectativas, a la disponibilidad de información entre mercados , y a la complejidad de 

las instituciones de una economfa moderna, que hacen que la irtílación tenga siempre 

cierto carácter y elemento inercial. 
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El hecho de que la inflación sea producto de distintos componentes hace que la 

lucha para reducirla sea complicada. Así, si la inflación fuera ocasionada únicamente por 

un alto déficit del sector público seria técnicamente fácil de combatirla; simplemente al 

eliminar el desequilibrio entre ingreso y gasto público se estabilÍ2MÍan los precios. Sin 

embdl'go, cuando se combinan elementos inerciales y de oferta, la solución ya no es tan 

sencilla, requiriéndose de un diagnóstico preciso del grado de influencia de los 

elementos que intervienen en la inflación. Cuando la inílación adquiere carácter inercial, 

la propia relación de causalidad entre el déficit del sector público y el aumento de los 

precios ya no es tan clara. En ésta relación cuando la inflación coexiste con altas tasas de 

desempleo de los factores de la producción, su causa no estará en un desbordamiento de 

la demanda agregada por encima de la capacidad de producción de la economía, sino que 

las razones de su presencia estarán en las otras causas antes mencionadas. Cómo cuando 

puede existir simultáneamente un alto déficit fiscal y desempleo, el déficit se convierte 

en consecuencia y no en origen de la inflación . En efecto, al existir inflación 

(independientemente de la causa que lo originó), ésta afecta el servicio de la deuda 

interna del sector público a través de la mayor tasa nominal de interés, la cual es la suma 

de dos componentes : la tasa real ( que bajo un esquema de neutralidad no es afectada por 

la inflación y representa el pago real que se tiene que hacer sobre la deuda adquirida ) y 

la tasa de inílación esperada. A través de ésta última se compensa al acreedor por la 

erosión (en su poder de compra) que, debido, a la inflación sufrirá el dinero prestado. Si 

la tasa de inflación esperada no difiere de la tasa de inflación observada durante el 

periodo, entonces se tiene que la amortización de la deuda resulta igual al componente 

inflacionario del servicio de la deuda del sector público. Es decir, en este caso el 

gobierno tendrla que amortizar aceleradamente su deuda a través del pago nominal de 

intereses, desendeudándose en fonna rápida y en términos reales . Por lo tanto , si la 

inflación esperada es igual a la observada , el servicio de la deuda del sector público 

crece punto a punto con el incremento de la inflación y, con esto, el gasto y déficit 

público. Por otra parte, si la tasa de inflación esperada es mayor (menor) que la tasa de 

inflació~ observada, la amortización de la deuda resultará mayor (menor) que el 

componente inflacionario de la misma. 

La otra vía por medio de la cual la inflación afecta al déficit del sector público , 

es a través de los ingresos fiscales. En efecto, al coexistir retrasos en la recaudación en 

relación con la iilnació.n el va,Ior real de lo que recibe el gobierno cae entre más alta sea 

ésta .. Así los gasteis · p:ú.blicos pueden . aumentar aceleradamente y los ingresos pueden 
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disminuir en forma significativa, impactando el déficit fiscal. La posibilidad de que la 

relación de causalidad entre. la inflación y el déficit fiscal no sea univoca, hace que el 

disei!o. de las políticas para combatir Ja inflación sea una tarea sumamente compleja y 

elaborada Una política exitosa debe incluir, por tanto, elementos que tomen en 

consideración los problemas de demanda, Jos de oferta, así como Jos inerciales. 

5.1.2 LOS COSTOS DE LA INFLACION. 

Las políticas de combate a Ja inflación tienen como fin disminuirla o incluso 

estabilizar el nivel de precios . Implícitamente, el hecho de que se dedique un gran 

esfuerz.o en el disei!o de políticas para lograr este objetivo, significa que su existencia 

tiene altos costos para Ja sociedad. Los costos de Ja inflación son múltiples y de diversa 

índole. Existen algunos específicos y de carácter económico, y otros que poseen 

implicaciones sociales y políticas . Entre Jos primeros se ·pueden sei!alar las distorsiones 

administrativas, las fiscales y las que se presentan en Ja asignación de recursos. 

A) DISTORSIONES ADMINISTRATIVAS 

Cuando Ja inflación <Ís rutá;' ~I costo del~t~ker)~cuisos lnonetarios o saldos 

lfquidos awn~~ta:.· ~~ io
1

qü~ las eri'tji;~ia; y )~~ i~divld~o~ realizan un esfuerzo adicional 

para mariejñr eficient~lllente ~us ·~~c;tt;;o~' fin'aii~i~~s'cy. evitar que la inflación erosione 

su valor're!IJ .: o· ¡xi<i~r de :cólllpra:' rru:.l pt;;catarse 'de este fenómeno, basta ver el 

crecimie~tode 1lls ¡~¡¡;;ré~as' Ó de 1:i1'.~ ,(J~ fi~ de las empresas que hace que 

r~llrsc>s qu~ pudieéaii !5~G1lfrí~dcis r~·n' J~producclón de bienes y servicios, se empleen 

en el m~ej~ de I; po;iciÍ'm fl~an~iera de éstai. . 

B) DISTOR$10NES FJSCAL~S ·.· .• 

~';; ', 

Si eÍsi~t~fl1a.fis¿itl éstá diSeñad~ y especificado en términos nominales , la 

iÍlfl~ció~ cica. di~t(J~ionés 'i~portalltes' . que áfectan. Ja reca~dación. real e incid~ 
desfavorablemente sobrclá distribución . d.el .ingrcso·a1 beneficiar• en'mayor'niedida a los 

grupos de ingresos al~os.' . .V~a;nos el:?oni.ué. ~~~do·lcÍs ringos o c~jo~es·impositivos 
estáii fijádós ·en~ términos nominales; Ja, inflaéiórí alimenta '. I~ ·~;u,g~ ·fl~c~Í. p;ra .el 

contribuyenie; 'es¡)cciaihle~te el de ingresos b~jos, ya que ~a tra5Jadánd~Jo . ,dentro de Ja 
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tabla de aplicación de tasas impositivas- a rangos superiores de ingresos nominales, 

correspondiéndole una mayor tasa. Esta disminuye el ingreso disponible principalmente 

en estos grupos . Por otro lado, para el sector público, el valor real de los ingresos 

fiscales será, cuando existen rezagos en Ja recaudación , menor entre más alta sea Ja 

información. Un ejemplo hará más transparente el problema: si el rezago en Ja 

recolección es de un año, al mismo tiempo que Ja inflación es de 100%, entonces· el sector 

público recaudará, en términos reales, exactamente Ja mitad de lo que habría recaudado si 

la inflación hubiera sido igual a cero. 

Es claro que entre mayores sean Jos retrasos en Ja recolección, mayor será la 

pérdida en Jos ingresos reales del gobierno. Además, existe un incentivo por parte de los 

causantes para posponer, en Ja medida de lo posible, el pago de sus obligaciones fiscales 

conforme Ja inflación va siendo mayor. Así, aunque existen otras distorsiones de 

carácter fiscal que se analizarán más adelante, resulta evidente que Ja inflación tiene un 

impacto negativo sobre las finanzas públicas. Adicionalmente, cuando las deducciones 

fiscales por depreciación están en términos nominales, la inflación provocará que su 

valor real caiga constantemente, Jo que hará menos atractivos Jos planes de inversión para 

las empresas, con el consecuente costo de producción y empleo a mediano plazo. Así, Ja 

inflación puede incidir desfavorablemente en la generación de empleos, en Ja distribución 

del ingreso, en Jos ingresos del sector público y en Ja inversión productiva. 

C) DISTORSIONES EN LA ASIGNACION DE RECURSOS 

Si Ja economía no .se encuentra totalmente indizada, y continúan existiendo 

rigideces nominales, es decir,'pnicl~s·q~e no se mueven en forma sistemática o al parejo 

de la inflación: s¡;. ~rean ';ii'5¡~¡.:s¡o~es ;;;¡portantes en la asignación de recursos, viéndose 

afectados detcrminacl~~ ~~od~~tbs; mercados o sectores. 

Si bi~~ dl~·haÍ; dis;~rsiones económicas pueden ser significativas, también pueden 

ser secund;u;iIB ;,{contrastarlas con las implicaciones de tipo social y de bienestar. Cómo 

se m~ncibnó en párrafos. anteriores, Ja inflación afecta de manera directa a la sociedad, 

dado que, ~I no existir en Ja práctica en un sistema de indización perfecto, la. inflación 

necesariani~nié incide de una u otra forma sobre Jos flujos de ingresa; favoreciendo a· 

algunos individuos en detrimentos de otros miembros de _la pobl~~ión.'.Asl·~ ·af~cta J~ 
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distribución del ingreso y la riqueza. A In primera, porque existen ciertos sectores que 

pueden ejerc.e.r mayor presión para que sus ingresos reales no se deterioren, especialmente 

aquellos que laboran bajo contratos indi1.lldos. En este sentido, la diferencia entre los 

ingresos reales de los grupos que operan en el sector formal de la economía y los de 

aquellos que operan en el informal se acentúa, principalmente en países en vías de 

desarrollo. adicionalmente, la distribución de la riqueza también se ve afectada 

negativamente, debido n que los grupos de la población con menor riqueza tienen escaso 

o nulo acceso a instnunentos financieros y otro tipo de activos que les permitan 

protegerse .de la inflación. La inflación resulta , en consecuencia, motivo de injusticia 

social. 

Por otro lado, el público percibe que al existir inflación elevada, el gobierno está 

faltando al compromiso básico de mantener una unidad monetaria estable que sirva 

como medio de pago, unidad de cuenta y depósito de valor, condiciones que resultan 

necesarias para el eficiente funcionamiento de una economia. En general, una inflación 

alta puede crear gran desconcierto y malestar social e, incluso, puede llevar a un 

debilitamiento y fractura del orden institucional establecido. De los casos más estudiados 

de un fenómeno hiperinflacionario, es el de Alemania durante los años veinte en el 

presente siglo, resulta claro que el debilitamiento que sufrió la República de Weimar fue 

consecuencia de la explosión de la inflación que la llevó eventualmente n su calda n 

finales de la década, abriendo paso a la dictadura hitleriana. 

S.1.3 LAS POLITICAS DE COMBATE A LA INFLACION 

Si la inflación se debe básicamente a elementos inerciales y se aplica únicamente 

una politicn de contención de la demanda agregada, los resultados en la reducción de la 

inflación serán escasos. Además, se experimentará un alto costo en términos de la calda 

en el producto y en el empleo, debido a que la contracción en In demanda agregada 

afectará principalmente a las cantidades producidas y no a los precios. Por otro Indo, 

si la inflación se debe n una combinación de elementos inerciales y de exceso de 

demanda, y se aplican políticas anti-inerciales únicamente, se lo~ reducir la inflación 

durante un cierto periodo, pero como el problema de exceso de demanda continúa 

latente, la inflación volverá n surgir. 
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Las herramientas de política económica de las que dispone un gobierno para 

hacer frente a un proceso inflacionario, son, por un lado, las medidas tradicionales 

utilir.adas para frenar y contraer la demanda agregada . Estas incluyen políticas 

monetarias, fiscales, comerciales y salariales restrictivas, que hacen decrecer los 

distintos elementos de la demanda agregada. La politica monetaria afectando 

principalmente el crédito y la inversión, la fiscal el gasto público, la comercial las 

importaciones y exportaciones, y la salarial el co11mmo. Lo que se busca hacer a 

través de estas polfticas, es eliminar la presión que la demanda agregada ejerce sobre 

los mercados, de tal manera que se pueda controlar la inflación • 

Por otro lado, están las polfticas anti-inerciales, entre las que se encuentran los 

controles directos de precios y salarios, la fijación del tipo de cambio, el congelamiento 

de las tasas de interés, etc. A través de estos instrumentos de política llamados 

heterodoxos, lo que se pretende es evilar los círculos viciosos en los que caen los 

procesos Inflacionario y, con esto romper la inercia. 

En la base de los planes de estabilización en México, se reconoce que la inflación 

se debe tanto a problemas de demanda corno a problemas inerciales, por lo que se 

disel\aron paquetes de política que contenlan tanto medidas anti-inerciales como de 

control de demanda. 

Al tratar de estabilizar una inflación muy enraizada, es decir, con un alto 

componente inercial, surge un problema de coordinación sumamente complejo. Como se 

mencionó," una de las razones por las que la inflación adquiere vida propia es que las 

expectativas de inflación se autovalidan. Si los agentes económicos esperan una cierta 

tasa de inflación durante el periodo, subirán sus precios y postularán sus demandas 

salariales con base en éste. Si el gobierno interviene con una polltica anti-inflacionaria 

existe e) problema de quién va a "brincar primero a la alberca". Es decir, se refiere al 

hecho de que nadie· estará dispuesto a ser el primero en eliminar al aumento en su 

precio, pues no sabe si el plan funcionará, y si resulta ser el único que lo haga, su precio 

relativo caerá y se verá perjudicado. 

Las politicas anti-inerciales, además de atacar los elementos señalados, son una 

he~ienta que permite que se coordine la acción de todos los agentes de la economía, 
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ya que al imponerse controles de precios y salarios a una fecha determinada, todos " 

brincan a la alberca simultáneamente". Esto ha motivado el uso del congelamiento para 

eliminar la inercia inflacionaria. Sin embargo, ello no es del todo sencillo, dado que antes 

del congelamiento los precios relativos dP. los diversos bienes y servicios de la economía 

deben ajustarse de tal manera que se eviten problemas de desbasto. 

S.t.4 FALACIAS VERDADES Y CON.JETURAS. 

Las consecuencias de la inflación son algo ta11 serio y difícil de restringir que, 

es.claro, por ejemplo, que el desempleo reduce la producción real y el ingreso per 

capita real , e Impacta más duramente sobre trabajadores no preparados ó sin 

aptitudes, que reciben bajos ingresos. 

Algunos puntos de vista hechos sobre la inflación pueden parecer como falacias , 

esto es, lógicamente inválido ya que muchas consecuencias alegadas de la intlación son 

hipótesis inverificadas, las cuales, no pueden ser mostradas que sean lógicamente 

incorrectas , pero tampoco han sido confirmadas sólidamente por observaciones 

empíricas de experiencias históricas . Los economistas están lejos de ponerse de 

acuerdo, acerca de las consecuencias de la inflación. de hecho, hay muchos comentarios 

relacionados con las consecuencias de la inflación en dónde podemos encontrar 

conjeturas diametralmente opuestas . Por ejemplo, algunos economistas se han 

empeñado en pronosticar una inflación lenta como un método para incrementar la tasa 

de crecimiento económico. Sin embargo, ocasiona en todos los casos interferencia en la 

distribución de recursos; por otro lado, algunos economistas argumentan que el indice de 

precios se requiere con el fin de permitir los cambios esenciales en los precios relativos 

para una eficiente distribución de los recursos. Sin embrago, se ha visto que dado que la 

inflación es comúnmente asociada con el desempleo bajo , surge con más facilidad 

pobreza e!I estos periodos intlacionarios que en periodos de estabilidad del que desde 

que muchos precios 5on inflexibles para disminuir; un incremento en todo el nivel de 

precios. 

Algunós economistas ven a la inflación como.un inedia pára i~crementar el ahorro , 

agregado en la sociedad .Sin embargo, también s~ ~~g~ín~nÍll;: que la inflación elimina 
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los incentivos para ahorrar y con lo cual se incrementa la proporción de la producción de 

la sociedad , hacia bienes de consumo. 

Tradicionalmente el conocimiento empirico propone que la inflación es buena 

para el mercado de valores. Sin embargo, la experiencia sufrida de 1965-1978, en E.U.A 

y el crack de 1987 en México, demostró claramente inconsistencia en éste punto de vista. 

Con las reflexiones anteriores , afirmamos que se tiende a sobrestimar las 

polémicas que existen entre los economistas sobre las consecuencias de la inflación . 

5.1.S INFLACION PURA E IMPURA. 

En cualquier periodo de la vida con el incremento de los precios , ocurren dos 

fenómenos distintos simultáneamente: Uno es el cambio en los precios relativos de 
varios al'tfculos; lo cual se refleja, en la fuerza del mercado, tales como : la oferta y 

demanda. El otro fenómeno es el incremento en todos los índices de precios ; esto como 

resultado del crecimiento de los gastos en una tasa que excede a la de crecimiento de la 

producción de bienes y servicios. Una razón fundamental que ocurre , es que, resulta 

menos doloroso politicamente para los gobernantes , acomodar cambios en precios 

relativos , en un ambiente de incremento de todos los precios que en un ambiente en el 

que el indice de precios permanece constante, mientras muchos precios y salarios caen 

para compensar por los muchos otros precios y salarios que se incrementan. Muchas de 

las privaciones atribuidas por el público a la inflación deben ser de hecho dirigidas a el 

cambio en precios relativos, ya que el cambio dado en los precios relativos se sentirá tan 

severo como si todo el indice de precios fueran peñectamente estable. Por ejemplo, en 

E.U.A;, una buena parte de la inflación de 1973-74 se atribula en su mayoría a los 

incrementos en el precio de los alimentos y en el precio del petróleo y sus derivados . El 

p~ccio de la comida incrementó. relativamente a otras cosas (incluyendo el porcentaje del 

~iari~ de IÚ trabajad~res) a ca~ de la avaricia natural de aquellos ailos encarando el 

creeimiento de la demruid~.m~diál .·Por otro lado, el precio del petróleo se fue 

el~v311clo por unadecisiónde la OPEP. Dadas las fuerzas, que registraron los incrementos 

de los preéÚís relaÜ~os d~· l~s 'dos articulas, que importó poco al consumidor que el 

índice general· de p~ecios s~· inc~ementará bruscamente. 
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Considerando un escenano altemativ.o .·en· aquellos años , para .controlar éste 

aumento,· el gobierno · implJm~ntarla. hipotétic.am~nte pol.i.ticas • riionetarlas y .• fiscales , 

para manten;;r todo el ni~cl del indic~ de p~eciospcrfe'ctainenÍ~ consWtt~; enfrentando a. 

·estos dos in~rc'mentos de.Íos·;.r~~'fo~i"el d~~livé de 
0

lo~·pr;;~i~s'dc'~tro~ bie~csy s~rviciÓs 
incluyendÓ ios ialarlos /cori el piopó~ito de co~¡;;,'ris~~ ;;Ji~cr~;;,;;~t~ ~dé ici~ pr~ciÓs, en 

comida. y ~ombusÍ.ible ; ento~~~~;'ios"salarios cÍe'Írábajádores·. en"i~clustrlas' no. 

relacio~adas éoriia c~ni'ida 'iei p~tfÓleo haorian tenido un deélive, y ·~1 ingre~o re~I de 

aquellos quiene~ no ~~Íli~i~ióli ;i;;oclado; ~º~estos dos sectores estarían suj~tos ~caer: 
"- •. ·-·.. • .. , e ~ ._'; .: .. ': · •• ,' •• · 

T~óri~~~n;~,cu~l~uicr ~célive en los estándares de vida fue manifestado por un 

cort~ en los ;alario~·~ctuales (nominales) acompañado por un incremento de todo el nivel 

de precios ~ \~iW;óh1. una tasa considerablemente más lenta que el nivel general de 

prcci~¿; ·1ó .cual ~o ~s de gran significado. El gobierno creyó que ésta reducción en los 

está~dares de vida pudieron ser acomodados con menos fricción o conflicto , y el 

dcse~pleo en un ambiente de inflación substancial : pero el punto es que el poder natural 

y monopolista ha dictado una redistribución de los estándares de vida de las masas de 

i:onsu~id~r~s . ¡,, cu1pab1e rea1 en éste caso fue e1 cambio relativo de ios precios en 
- ' ' 'e>< ••• 

términos comerciales, en vez, del incremento en el Indice del costo de la vida. Si uno 

. quisiera criticar a los políticos electos por causar el decremento en el estándar de la vida 

, tal vez habria sido más apropiado atacar la política de oferta , o la política energética, en 

vez de condenar a los políticos por crear la inflación. 

El caso anterior , es un buen ejemplo de inflación impura en dónde hay 

significantes cambios en los precios relalivos a lo largo del movimiento ascendente del 

nivel genera( de precios. Para ilustrar , una falacia , más comúnmenle mencionada , 

se analizará el caso hipotético de la inflación "pura", en la cual los precios relativos 

permanecen absolutamente fijos. Considerando un ejemplo hipotético en el que los 

precios de todos los bienes y servicios incluyendo los salarios, se incrementan en una 

tasa idéntica . Supóngase que todos los precios, salarios y utilidades se incrementan en 

un 10% ( asumiendo que el crecimiento de productividad es cero para que la distribución 

entre los salarios y utilidades permanezca in~h~r~do durante la inflación ), entonces los 

precios relativos no cambian. Los salarios re.a.les p~rmanecen. inalterados y el poder de 

compra de los trabajadores· permanece intacto >Es fácH apreciar que los productores y 

los trabajadores no son :áfcctado~ és ~sic. csce'n~rio dé' 10% de inílación. Muchos 

trabajadores y empre~as s'enÍirári 'ser de¿Íruidos por!~ inflación. Lii fuente de ésta 
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falacia es bastante fácil de explicar : El hombre de la calle o las amas de casa ven que 

nies con mes los precios de los artículos que compran se incrementan de precio: Esto es 

simple cualesquiera que sea la causa de incremento de los precios está ocasionando 

privaciones ·en el consumidor. Lo que rio es comúnmente reconocido es que las mismas 

fueraas que elevan los precios en las tiendas , están también elevando el ingreso de la 

fainiiia. El 10% de incremento en el precio de la carne tiende a ser visto por el ama de 

casa como una extorsión. Al mismo tiempo, el incremento en el ingreso de la familia 

tiende a ser considerado como un reflejo verdadero del esfuerzo del incremento y la 

contribución real o " productividad" . La verdad es que tanto el incremento en precios y 

el incremento en ingresos son causados , en el caso de la inflación pura ( y para la gran 

mayoría de la gente en las inflaciones del mundo real), por exactamente las mismas 

fueraas. Quitando la inflación del nivel de precios se removerá la fuente del incremento 

en el ingreso de las familias. 

Los empresarios. tal vez perciban incorrectamente ser dañados en éste caso de 

inflación pura . El incremento del 10% en utilidades se atribuye a su propia perspicacia e, 

ingenio, y perseverancia ; en su percepción de cosas, solamente el 10% de escalada en 

salarios resulta de su propia ·generosidad ó la voracidad de trabajo causa un incremento 

en sus utilidades·. pará ;;.,r limitado a un 10%. Tanto empresarios como trabajadoies en 

éste .caso de inflación pi\rá <}'eri 111uchos casos de la inflación del mundo real), están 

suj~tos á ~ ag~d~~~d~'ffiío;itDebi: ~er ~ordado que el incremento de los precios 

é11 l~ of~rta de biene~ ; ~~rvicio~ ~s resultado de incrementos de ingresos, pues, cada 

peso'· de producción v~ridi,éfa·¿~ ¡;n¡íeso de ingreso para alguien en la sociedad. Si 

tuviéramos que tÓd_os los .~ie'¡{e~ y-~ervicios fueran marcados con un 165%, más en una 

inflación pura , entonces , i:I illgresii_ de todo mundo se incrementaría en un 165%, nadie 

seria beneficiado ni afectado 'én términos reales . 

Es claramente imposible para'.la inflación ; por si misma, . reducir el. ingreso real 

per-capita; a menosque,:eÍ pr~es~'d~~infl~ción Por,álgun~ rázóll induzca a una 

contracción en la producción agreg~d~ ~caí de bie~és y;s~N'í~io~ '(PNB), ocasionando un 

costo para la sociedad_ cÓ;,:¡o ii'ntodd}E~'ói;agp~l~b~(·:sil~inil~cióri constituye una 

carga neta para la sociédad ; .!stÓ ~éria' r~fl~jado; en térrnin~~ d~I PNB ~ea!..• Esta es una . 

posibHidad lógic~ yhay ci~r1otinecanisn1o~ ~o~i~dos<coi{'ia infla~ión:,-1~ ~iiat bájo 

ciertas cÓndiciones. podría produ~ir uiiáconiiaccióii en tii ;pro'cl~cci<fo ~<inl; sin embargo, 

la evidencia sÓb~~ .•.el'. b~l~c; . • sugleré ·. -q~e. _lós • periodo~ inflaciónanós éstán 
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probablemente asociados con desempleo bajo y altas tasas de producción del PNB real. 

De aquí que históricamente , la inflación ha sido asoi:iada eón wi i~gr~so per-capita 

relativamente alto. 

En el ·mundo ·real la inflación_ pum, no existe; aÍgunossalarjos.-y pre~ios . se 

incrementan más rápidamente que otros ; algunos de dios no se incrementan· del todo y 

tal \'CZ a veces declinen. Aún m_ás, los incrementos relativos de l¿s salW.¡cisy precios tal , 

vez sea a causa del poder del me!cado o' por eventos fortuH~s- eri vez de los 

desplazamientos btlsicos de la oferta y't~,d~mru;da .Ún~i~~~ntocbve qué iñflú~~~ia las 

consecuencias de la inflación . es el g..;;do :} rtlpid~z ·. con , que las ~~pectativas 
inflacionistas del público s; ádáptan ~ úha .I~· exiiterÍte de:Ía :¡~fla~ión . Las 

expectativas más sensibles se ajiis!aJI ~ aÍ infla¿i?n' ~xi~t~n\e,la i~fl~~iÓn n;ás ~ercana se 

aproximará a la norma de la infla~iÓ~ ¡;iia; y e~ 01~~h~~ 'c~~s ''.será Ía inflación menos 
pesada. Por ésta razón una tasá

0

nja"'·de infl~¿ión' se p~efiére'á.un'a.inllación que promedie 

la misma tasa, pero la cual es.alll!Ín~nte'' varlable en· magnitud, por eso, muchos de los 

problemas asociados con I~ infláé
0

Íón ~~n; a"tribuidos a la incertidumbre e incapacidad 

para predecir la tasa de inflación p~r a'nticlpado . 

5.1.6 JMPACTOS DELA JNFLAéJON. 

' Una c?n.sid~ra"i:iónmuy importante en la evaluación de las consecuencias de la 

inflación e~ el :grado. ~n que la tasas de interés del mercado se ajustan para reflejar los 

cambios o~as-io~ados '¡)~_r la taiá de inflación. Muchas de las consecuencias actuales de la 

inflación'depende del comportamiento de las tasas de interés.reales (aju5tadas por la 

infl3~ióó) diÍranie P.,ricidos inflacionarios . 

Un. punto .·im¡iortaóte es: ¿Las tasas de interés· del· mercado se. ajustarán 

adecJadrunente para 'compensar la, táSa actual de infl~ció~ ?.!li el plíbÜcci ¡i~nostica 
exactamente la tasadc inflación con un alto grado de confüinm ,•y si_ la tasa 

0

de interés se 

permit~ moverse libremente en el merc~do' entóncesia'ias~d~_intcrés real tal vez no sea. 
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influenciada significativamente por Ja inflación. En Ja vida real muchos factores operan 

para prevenir que Ja tasa 'de interés real ·pennanezca sin cambio durante la inflación. El 

Banco Central ai:túa a menudo para 'inhibí~ l~s in~rementos alcistas de las tasas de interés 

durante Já inflación, Ío c~al caus; un·deciivee·n Ja!; tasas reales de inflación. Los tasas de 

interés máximas legales pennÍtid~ tal.v~~preve~gan a Ja tasa nominal de incrementarse 

suficientemente para preveni{un. dcclivé. en Ja tasa real de interés durante Ja inflación. 

Además si las tasas de interés 'son'perfectainente libres para fluctuar sin la intervención 

del Banco Central, el público ·puede cY general~ente lo hace) juzgar mal la tasa de 

inflación. Si el público (pres~isÜis y prestatarios), subestiman el alcance de las fuerzas 

inflacionarias, las tasas de interés' no se incrementarán suficientemente para reflejar Ja tasa 

de inflación actual y la tasa :de ln.ierés real declinará. Además si el público pronostica 

exactamente Ja tasa de infl~cióñ fuÍUra, estas expectativas están sujetas a una gran 

incertidumbre. Esto ial vez pr~venga Ja tasa de interés nominal de ajustarse precisamente 

para preservar una tasa de inte~és real constante. De hecho, en períodos de altas tasas de 

inflación anticipada, Ja activldad · ~ largo plazo vincula mercados rápidamente, esto a 

causa del gran riesgo que ~o~~~: tarito Jos deudores como prestamistas. Supóngase que se 

espera una tasa de, inflaCión de(! Oo/~ por los 20 ru1os siguientes; una empresa tal vez este 

reacia a aceptar emitir ~· bOnÓ • á · ilna ~ del 13% durante 20 años a causa del gran 

riesgo qué se corre: E{ ríes~~ de la empresa resulta de Ja posibilidad de que la tasa actual 

de inflación dÚranÍ~ ;u periodo de vida tal vez promedie menos de un 10%. Si esto 

ocurre, las erripresas ~nconlrarán imposible ir¡crementar los precios de sus productos 

suficientemente para generár Jos ingresos para pagar Jos altos interés a Jos tenedores de 

. obligiÍciÓne~ hasta de un 13%. De la misma manera, muchos inversionistas potenciales , 

no estarán dispuestos a la adquisición de esos bonos, aún al 13% de interés. Esto a causa 

del riesg() que la tasa de inflación actual puede correr si a través de Jos 20 ai\os siguientes 

se incrementa 10% anualmente. Si esto ocurre el prestamista perderá con éste trato. El 

impacto neto de la tasa de interés a Jo largo del tiempo no puede ser predecido 

anticipadamente en estas circunstancias. Dada la variabilidad e incertidumbre de la 

inflación que tiende a incrementarse con un incremento en Ja tasa promedio de inflación, 

Jos periodos de rápida inflación, da como resultado una reducción del volumen de Ja 

actividad en el mercado de valores y un incremento en Ja actividad a corto plazo de los 

mercados de dinero. 
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Analicemos el impacto de la inflación a través de la relación deudor-acreedor 

examinando tres posibles desarrollos de !aSas de interés , las cuales son dadas en la tabla 

siguiente. 

En el escenario A. la tasa áctual de inflación de .10%, excede las expectativas de 

el público. Esto es; el público fue tomado por sorpresa,· u, otros factores discutidos 

previamente previeron ~ la ta•a noininal de interés de incrementarse tanto como la tiisa 
de inflación incrementada. En éste 'escenario I~ tasa nominal de interés se incremento .. de 

3% a 8%, mientras que la tasa de inflación, se movió de O a 1 O . La tasa de interés real se 

movió de un porcentaje normal y positivo del 3% a un porccntajé negativo• del 2. En éste .· 

escen~rio · 1os deudores gcncralmcrite se benefician de los prestamistas: Aq~ellos que 

prestan dinero no reciben suficientes intereses de los que les prcstaiori. par~ comPl:~s~se 
de la depreciación anual del valor real. del capital prestado, dcj~do ··por 'sep~rado para 
proveer un retorno real en el intercambio de el s~rvicio por haber ~~do i{),; f()ÍÍdo~: Este 
es un claro ejemplo dónde la inflación· beneficia a los deudore·s ,('cxpéns35 los 

prestamistas . 

En el escenario B, supóngiiSe que.el públic~ se anticipa·~·un~ t~IÍ de infláción 

anual de 1 O, para que el interés llomi~\il sc)ijú~te: (~!13%)/;¡jfici~iite~~nt~. para 

mantener exactámcnte el 3% reáí dé la tasa de iÍÍÍerés. En'éste i:sti:11árlo eÍ ·proceso de la 

inflación juega un papel. neutral ;' ciiÍa rela~iÓ~ d~I cÍe~dor:acf~cdo; .. Nliigt;;1~·éJé l~s .dos 

es beneficiado por lá iiina~ión,cciln~r~gla g~neral ·.··. 

En el escenario C; supóngase que cl'publi~o Ie ~~icip¡ consÍderablciúente más 

a In inflaclÓn que 1ci. qJ~ d~ h~chó ocurré. En)á tablá ,,;J¡¡t¿rl(lr, lri ¡;;;;~·de i~terés en el 
mercad~ sim~eve ;Írril>~,d~l'l6~:R~duci~~dci ~1 '10%'de ltI tÍts;;.·de'iriíladÓ·~:·dalc~lamos 
una, tasa ~e~I Ú : int~rés del (;; Esto repr~scntii Ul1 incrcment~\ hacia' ~i-rlba\!;;13%. de la 

. tasa rea1, 1a cua1 ~xi~tiÓ eii ~~. ~bic~te rio inflacio~.ano: En é~t~ caso 1iis prestamist~ ·se 
ben~fician'~ ~~p~n~iis cÍ~\is d¿~dores. Aquéllos q'u.!pr¿st~ri dine~o i~ci~~ ·~n reto;no 

real m~yor. Lil é~g'á de I~ deud~ se vtielv~ seve~a en laiiiii q~~ 1d~ d~Jció;~~ . ~~cuenirán · 
dificil obt~nér '.sufi~iéntes ingresos para afro~tar. los inte~és ~ pagii: 6n'é~t6 ~s'c~narÍo, el 

número de de~dores quebrados es mayor que el éscéitarlo Á y ri; E~Uí ccirisÍdcraciÓn es 

inuy ¡,;,~ortant~, ya que se 'opone a .las hnpl~m~ntaéi~m's gÚbcTl1amc1Ú;les dépoírticllS 

anti-inflaci~narias, desde que en éste escenario tiende "a ocurrir ~~andÓ In tas~ de 

inflación • ~s llevada hacia abajo previamente.· mediante pollticas monetarias y fiscalés. 
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ESCENARIO 

A LA INFLACION EXCEDE ESPECTATIVAS 

B LA INFLACION IGUAL A ESPECTATIVAS 

c LAS ESPECTATIVAS EXCEDEN A LA INFLACION 

INFLACION Y TASAS DE INTERES 

(TRES ESCENARIOSI 

TASA 
PERIODO INFLACION 

1 0% 
2 10% 

1 0% 
2 10% 

1 0% 
2 10% 

TASA NOMINAL TASA REAL 
INTERES INTERES 

3% 3% 
8% -2% 

3% 3% 
13% 3% 

3% 3% 
16% 6% 
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B)ESPECTATIVAS INFLACIONARIAS Y EL COMPORTMllENTO DE LOS 

SALARIOS. 

· Las mismas influericia5 básic.as que 1a5 el<pectativ¡¡s i~aCionárlas. ejercen en los 

mercados de crédito; .. ~mbifo: sori ejércidaS en ios ITiel'C~cÍo~ ;lnlx)ral~s. Esto. es, los 

salários. s~n .influ~n~ind~s 'por ia5 e~pcctátivas. inflaclo~as·; Si se CSPeril ~a tasa de 

inflación ~Ita/el iñ'cr~me~lo dé 5,{¡~ió~ ilend~. a se; grl{¡¡de:Íos Írabijadores piden altos. 

~~~t2,;~~~;~~;~j!§~~1~2:· 
ingresos · ¡~ 'c~ hafá posible ·que haya un m¿yor p~go'cÍ~j~¿itl:sII~ Íasaachla1 de. la 

inflación excede significantemente las· expedtati~~. Ios·s~íif¡osiiales tieride~ a declinar, .· 

desde que los incrementos nominales. de los salarÍÓs té~ciJ'!án··; ser~.i~~~fi~i~nte.s para 

cubrir los incrementos en el costo de la vida. Si ¡~'~a'.lé Ínll~~ióri,'.c~i~cidÍ~ra con las 

expectativas, los:~arios tenderían a permllnec~r en ~~¡ri,~;bd~-~¡á' ¡'~fla~ión;''As~miéndo 
por simpliciw;¡¡ que el nivel de producÚvidád iaboriil; ¡;\;~ti~~~ ~o~tilliíe; n Íra~és d~Í 
tiempo. Los saÍarios de hecho, deberían pcnllam:ceren éa1m'~c~'nía'~iunidel cni~i.mlento • 
de la producthji¡ad y la inflación. Si la~ de i~Íláéi6~'qú'~ci~~orta'cÍel8s'expÍébÚvas 
del público, l."s ganancias salariales tal vez, r~~g~é,; Í~ ·~·cÍ~.in.tJ~~~i~?.Y .~tilia.: ~l n~vel 
de salarios reales. Los ejemplos anteriores de los rriercáilós'de c'rédito·. y de les.mercados 

laborales son dados para ilustrar la idea de que tán preeis~ y ~é~lira~es' Iá infl~cióri 
anticipada, menos son las distorsioné~ numéricas y l~ d~sigüáldáde~ 'y consecuencias 

adversas que resultarán de la inflación : MÚchd d~i1~ ;;s~ci~do'¿<ilt'1~ irifiáciÓn son 

problemas en realidad asociados con la inflación: iri~ticlp~d; o, la' incá~áciclad ~ara 
actuar ~bre las expectativas en vez delo~ pi?bl~ma5 de já 'O'.;is'!lá iriflaciÓnjior éstli 
razón, algunos economistas se abOcan a l~llllple1TI~n~~ió~'~~;;,pre~;iv~d~ Í~ ~lá~ulas 
de contratos ajusta el salario aí niveide i~~idá (iJdii~~id~). ~.on:~l firi d~ ~eii;~ve~ los 

problemas asociados con la in!laéiÓn ~ inanÚcipada 'y/o las iíic~¡iaddadc~'¡);u.ií ~ctUar sobre 

las expectativas. · :·' <Y ... . . ·~··· .. 
. j , - -.. , ;:·.' '.! :~:::i~' .... 

C) IMPACTO. DE LAINFLACION:soBRE·LADISTRIBUCION DELINGRESci y 
LA RIQUEZA;, ' 

;'·· 

En el mundo rL-iil, la-taSa dé' inflación ésrar~c.ñte prol1'osticada éoll \Ül alfo grado. 

de exactitud. A6n e~ aquel!Ós c~os, en ~Úe l; Í~lla~ión es p~~~ibid~' con ·~xactit~d, las 
:·. o.'·' .. - . ··- . - .-•- . 
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expectativas no son tomadas con mucha confianza. Además como resultado de acuerdos 

contractuales, las especificaciones legales, tales como las tasa de interés . más altas , y los 

factores institucionales; muchas entidades son incapaces de a.ctuar sobre sus expectativas 

en cualquier evento~ Por ejemplo ,¿.los Bancos· Comerdi~les; dÓ Ahorro y A~ociaciones 
de Crédito' la l~y les pr~hibe' pa~ar ~de interés m~ allá .de iós topes establecidos para 

los de)iósiios de iiliorio. Mientras que los Bonos del gobi~ino y los Certificados de la 

Tesorcrla ; tienden·ajncrcmentarse con las exp;;ciativas inflacionistas, las unidades 

mm1mas ·. en que• estos valores son disponibles · para el · público tienden a ser su 

adquisición . muy' ~aro para la mayoría de la población. Las cuentas de ahorros son el 

único media' ~rá¿Íiéo ~aro· ganar intereses para mucha gente. De aqul que el pequeño 

. ahorrador,' ~s "d.esgiÍrrado", en tiempos de alta inflación, aún si la tasa de inflación es 

exactainente predecible. Por todas las razones antes mencionadas, ciertos salarios, 

precios~· y tasas de interés a menudo no se ajustan adecuadamente a la tasa de inflación 

existente para preservar las magnitudes previas o "normales". De aqul que la tasa de 

inflación e~tá 35ociáda con una redistribución del ingreso real y la riqueza. 

Supónga~e ·que la tasa de inflación actuaÍ' deja atrás a la tasa esperada; los 

salarios y la tas~ de interés no se ajustarán· sufl~i~~;~;nente paro compensar la inflación 

actual .Í.C!s saláriris reales y las tása d~ interés ~~le~; tenderán a declinar. Las utilidades 

de 1 as eñÍpiésa's ~e. i;¡creinen~ bru~calTI~;¡te; d~doque dos ,de los mayores costos, el de 

·los salarios y I~lnflah,ió~. n~ 5e ¡ncreme;¡ÍaráÍt tari'~pldo 'como las empresas incrementan 

el precio de s~~: ~~cid~cto~." En ést~ ~~~ !~·inflación redistribuye el ingreso de los 

trabajadores para .. los· empresarj~s, ~¡:~.- r~cÍi;trlb~ció~ d~ ·los sal;;,_¡os a utilidades. Esto 

eve~tualme;¡te ben~ficia"a'i~s d~eii;;s ci~·~~bíoiies cóm'unes, desde que el precio de las 

accionesréflej~\el ~od~¡.; de·gru;~ci~ d~liís ~o~~~iones, Jcis deudores se benefician de 
IoS ncrCedo~es ·~n éSlC ·~~~~;i·ar¡·ci\~'.;· j-<: · .,. - . 

Dado qué la tasa de inri~~ió~ varl~ a través clel tiempo '. tanto ascendente como 

~Et,:F~~.tt:~;:~~~~f~+lE~;~:&~::.t 
de interés reály la tasa d;i s~larios i~~¡é's·s.e iÍicrnri{ent~~án. L.¡; ~tiÍldád~~ de ias ~n16i:'s~ 
caerían desde q~~ lo~ co~tds 'se'~sifu, rnovie11do h~aa''áñiba'másiráp

0

idamerÍi;qúe', los 

preci~s.Lainflación en ésteéve~to es ~o~iad~ co~ un~ r~distrl•b~~ión.~el ingreso de las 

u.tilidades a los sal,,;:ios :i.e.-. Ios i~ab~jadores. se beneflcÍ~ a: ex¡ién~as• de.los ·dueños de 
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las empresas. Las pocas utilidades se verán reflejadas en el mercado accionario. Los 

acreedores se beneficiarían a expensas de los deudores en éste caso, desde que el interés 

pagado, compensa más por el uso de fondos y la depreciación de el valor real del capital . 

La discusión anterior tiene un cuestionamiento importante ¿qué grupos en la 

sociedad forman a los deudores y que grupo constituyen a los prestamistas/acreedores? 

Muchas unidades en la sociedad tienen el papel tanto de deudor como de acreedor. Por 

ejemplo, un individuo , tal vez mantenga su cuenta de ahorros, siendo así un acreedor, y 

también tener una hipoteca de una casa y de aquí ser un deudor. Una empresa cualquiera 

(Vitro) tal vez tenga alguna fianza ó hipoteca ( siendo así deudor), y tal vez tenga 

algunos fondos líquidos en el Banco Central, como valores gubernamentales o cuentas de 

Bancos Comerciales ( siendo asi un acreedor).Cuando éstas posiciones son liquidadas 

muchas conclusiones surge de esto. As( encontramos que la mayoría de los hogares son 

acreedores: Las familias prestan más de lo que piden. El sector del gobierno es el 

mayormente endeudado. El segundo grupo de deudores es el grupo de corporaciones no 

financieras (Vitro, Telmex, Maseca, etc.), otro grupo de deudores son los negocios no 

incorporados (pequeñas empresas) y corporaciones financieras, tales como Bancos 

Comerciales y de Ahorro y Asociaciones de Crédito. De aquí que como un principio 

general, aseguramos que Ja inflación inanticipada redistribuye el ingreso y la riqueza de 

Jos hogares para el gobierno y el sector de empresas. 

Las categorías anteriores, sin embargo, son demasiados agregadas , para proveer 

más información sobre los efectos de redistribución de la inflación en grupos 

particulares de la·'Jxiblación. Después que todo mundo (incluyendo los empresarios), es 

incluido_ ene! se~tor d~ los hogares. y los pagadores de impuestos se benefician de Ja 

rédistribuciÓ~ ~n favof d~J g~biemo. Los efectos de la inflación sobre algunos grupos en 

partiCul~ es'llII p~~bÍ~ma complejo, y requiere de una aproximación desagregada .. 

··-··- " 

·.; . · .... ·_ ... :;-: 

-IMPACTO SOBRE LOS JOVENES Y LOS VIEJOS. 

Estudios recientes señalan fuertemente como conclusión, que la inflación daña 

más el segmento de gente vieja en la población que a las generaciones más joven. Esta 

gencra!iiación se sigue, del hecho de que la gente vieja permanecen con algunas deudas 

y manteniendo una porción considerable de sus capitales en fonna de valores fijos, tales 
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como los bonos y cuentas de ahorros . A pesar de que las familias jóvenes tienen deudas 

más pesadas al tener que comprar una casa o algunos otros bienes duraderos, se puedan 

beneficiar más con una inflación inanticipada. La gente joven es más común que reciban 

incrementos salariales durante la inflación, ya que como grupo, muy pocos de ellos son 

jubilados y por el hecho de que tienen m?s movilidad y están dispuestos a cambiar de 

empleo constantemente con el fin de obtener mejoras salariales. La gente más vieja 

especialmente retirados, tienden a tener generalmente ingresos rlgidos. Aquellos 

jubilados, pretendiendo obtener sus anualidades del seguro de vida, sus planes de 

pensiones rlgidos u otra forma fijr. de ingreso están impactados por la inflación: Aunque 

los beneficios del Seguro Social se han mantenido con el paso de la inflación en la 

década pasada, muchas de las otras formas de ingreso de los viejos no se han 

incrementado a Ja par con el nivel de precios. 

Este aspecto de Ja inflación - Ja confiscación de la riqueza real de mucha de la 

gente vieja- es tal vez la caracteristica más detestable de la inflación. 

D) IMPACTO DE LA !NFLACION SOBRE LA ESTABILIDAD ECONOMICA 

Hay dos conjeturas considerando los efectos de la inflación sobre la estabilidad 

económica, que examinaremos aquí. Una es que la inflación es inestable y tiene una 

fuerte tendencia a acelerarse , la otra conjetura es que la inflación precede a a la recesión 

económica ó a Ja depresión. 

-La tesis de la inestabilidad. 

Algunas veces es acertado que la inflación es aceptada a cualquier nivel dado, y 

tiene una tendencia natural a acelerarse. La hipótesis es basada sobre la noción de que 

los tenedores de dinero se vuelven sensibles al hecho de que el valor real del dinero se . 

deprecia durante la inflación , la inflación impone una carga por arriba de las tenencias 

de dinero, y la tasa impositiva, es la tasa anual de inflaCión, La hipótesis :·asegura que uria 

vez más la inflación moderada ha persistido por un. mo~enici; algunos miembr~s 
perceptivos de la sociedad se vuelven consientes de la tlisa illlpo~Íliv~ illlpil~ita ~obre Iris 
balances del dinero por la infláción. Estos individuos sup¡;es~;nic ·· ~educen sus 

tenencias de dinero y las intercamb.i~ por biends, los c~~lcs s~ ~dhieren a la presió~ 
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inflacionaria. Cuanto más rápido es el nh·el de incremento de la tasa de inflación de 

precios, más gente es movida a reducir sus tenencias de dinero. Esta hipótesis implica 

que la velocidad del dinero no tan sólo se incrementa a cualquier tasa de incremento­

i.e.- la velocidad se acelera!!!!. La tasa de inflación se alimenta de ella misma- La 

esperanza de que la inflación se convierta auto-realizable. El resultado final es la 

hiperinflación y un rompimiento eventual de el sistema monetario en el que la gente se 

rehusa a aceptar el sistema monetario ( la moneda). 

La hipótesis de que la inflación naturalmente tiende a acelerarse, no encuentra 

apoyo virtual de evidencia histórica. Muchos paises, tanto altamente industrialimdos y 

subdesarrollados han experimentado tasas de inflación del orden del 15 al 40% 

anualmente, para periodos que se extienden no tan sólo en ailos, sino en décadas sin 

ninguna tendencia perceptible para la aceleración de la tasa de inflación. Asl como en la 

hiperinflación de Alemania de los ailos 1920's, que no había cambio en los 

comportamientos de las tenencias de dinero del público, hasta que la tasa de inflación 

alcanzó más de un 200% por ailo. Y éste evento siguió a un periodo de 80 allos en el 

cual la tasa promedio de inflación era de 45% anualmente. 

De hecho todas las hiperinflaciones de la historia han sido asociadas con la 

extrema inestabllidad po/ftica como la experimentada en tiempos de revoluci6n y la 

post-gue"ra. Lo que parece ocurrir en las inflaciones intennedias del 5 a 20% anual 

es que ciertas comodidades ( en vez de bienes en general) son sella/odas como 

defensas especulativas en contra de la inflaci6n. En tkmpos recientes , el oro , y la. 

plata han sido objetos populares para compras especulativas. Los precios de estos 

artlculos tal vez se incrementan de 100% a 200% ó más dentro de pocos allos. Pues 

solamente un número limitado de artículos son seleccionados como defensas 

inflacionaria, además que un 500% de incremento en sus precios tendrá solamente un 

impacto insignificante sobre todo el indice de precios y la titsa de inflación. 

-¿La inflación precede inevitablemente a la depresión o Recesión? 

Esta idea se basa sobre una de las siguientes aseveraciones: 
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O la inflación primero escala en hiperinflación, la cual causa rompimiento 

económico y depresión o las políticas restrictivas gubernamentales implementadas son 

las que deprimen el ahorro . O de. éstas condiciones se precede a,. la:rec~'sióll <o ·a la 

depresión. En el caso de hiperinflación: la linidad monetaria .. ~v~niiiaífiie~t~ se .~elve 
inaceptable como un medio.de i~tc~ambi~. en éste ~~t~ el inté~·bi<l~eco~Ómic.; 
retrocede a un sist~ma de intercambio, y I~ d~~resión es casi~e~'q~~ ~Ü~éili!. . 

; ', .,~. ..~., ' '·: . ;, .. -,.._ :;" : .:·.):_ ;;:;, ·;~:".:,::' 

~::ri::~~~~¿t~Ji~¡ft,l~~JE~ 
una inflación átrinche~d~P,~~~~d~~ati,nri~d~nÓ~!~'~e,~~ce~:;ón::: .,, t <; /· . 

·,:· 

.. si'ei gobierllo ioln;{Üfl~d~ci;ión'pama~eptar lat~ad,~ irtllllción e~i~tentetal vez 

. será verd~d que la ~é~e~iÓn '~t es ~I r~~uUado: 'ine~iÍabÍ~; de' Ía,inri~~ióri,'. Si~ elllbarg~ •. 
dada I~ · percepció~ déio~ J,oÚii~os d¿ tjúe)~ i~llació.n e~ un; di~;;;¡ita p01ftlca, parece 

válido argiunent,¡;. qu~. wm de 1~ rázones. apreiÜÍahÍes párn'p;:.{~~nir Í~ infláción , es en 

primérlugar e\'ita! las consecuencidS d~ I~ políiicas gube~aiiicntal~s . i~stiiuidas para. 

control de.la iiiflación., 

E) IMPACTO DE LAINFLACION.EN EL CRECIMIENTO,ECONOMICO. 

Hay mÚch.os, éÍU!ai;s ~· tra~.Ís de los cuales la iíiila~ÍÓ~ debe influenciar 

potencialm'ellt~ ·_' lairíve~siÓn eéonómica. re~I y ¡~· ~á d~ 'c;~~imi~nto ~c<lnólllico .. Desde 

que aJgunaS de ~Stas f~~.rzas ti~nde~ a i~ibir;~ e) 'crecimiento. económico ; y. mientras 
otra~ , trnb~J~. p!ifa. inci~¡;j~~;ar i 1~'. u;;;a 'dé -~~~ci~i~~to / ~~ ; se pu~de · .. especificar .. 

teóricamente ·In dirécción 'neia de .1~·influencia de la inflación sobre ~I crecimiento; ni es 

~:;~:ªe;:itct±~?iJ:Jsª~:;:1~~~Jii::ª~~!l:(1a~~erg·~tJt~-~~~j~l:e~~:i:~i: .. 
. económico:. ml~nt~' q~~> si la i~fláé'ión ~s niás ;~pida tal'Jez ci6terlor~ el ~reéimiento .. 

Unó podría argumentar. que si Ja inversión eco~ómica~'es inhibi,da por una 

inadecuadá oferta c.d~ ahÓ~o ~~ lii' so~i-edid, y si la inflación tiende a dar una 
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redistribución de los pobres a los ricos, entonces la inflación incrementaría Ja tasa de 

ahorro, inversión y crecimiento. Por ésta razón Ja inflación ha sido algunas veces 

abocada como un métodó para promover el crecimiento en naciones subdesarrolladas, a 

pesár de Ja5 desig~dades obvia;;· ; 'que ésta tiene. En el caso de naciones altamente 

industrializadas . y afluentes, ii1Ilbas su¡Íosiciones ~equeridas deben derrumbarse. 
' . ·, ~-~· ~ . ' ' . ' . : 

. ' ",·, ':- . 

Tal ~·ez ~~~ rtiejor que.Ía in\'ersión ~o corra peligro de ser dailada por una carencia 

de ahorro . Aúri má;¡;. c~nu! íintérlonne~te mencionamos, no es claro que la inflación 

redi~buya. el i~gres~ de ~bres'ca ri6os·/oe k!ur, que uno debe estar dudoso de que Ja 

infl~ción prolh~cv~ ~{:ii;~';-;ri;'!ó~~~i,~~ Y,~;.eéimiento. 
-.,: ·:/·· 

Un s~gund~ .riec~si¡;o a' tia~és d~I ciiaJ Í~ inflación choque potencialmente el 

crecimie~to ~ ecririó~Ícó e:s ~~ ~I \i;;;~ictii s~bre; las , utHicl~des i de los negocios, la 

productividad esperada de las in~erSiolles; ya qúe infhienciall cm las decisiones .·de 

ilf;lltiiilE 
inversión'son reladioriadas ~rin'lacliferericiá cntieJatasa esl>erad8 de réiomo sobre los 

proy~ctos: de iny~rsión ?·la' taSíi'Cie me~ea'do de interés· Si Ja iasa de. inflación se 

incremenu;, l~sret~i-n¿,~esÍ>enÍd?s~d~ l'airiv~rsiÓn, por más cjúese i~cire~enté: Ja'tasa de 

:i;º~~~~.~i~!~~n~~~id~:2:~:~~~;¡r:d:e~:t/Jt:it:~m°:eU:c~~~= 
causa un declive:.~·n'í~ tá'..i~ de' i~t·e~éi'~eal,: ó·sila:tasa esíierada 

0

de retorriri sobre las 

invcrsione~ ;e/in~~~~~kn más ciÜ~ i# tk'a ' de. Ínfl~ción como _'iin r~sululdo. de ·las 

DunÍnte Jai:aciÓn ·.anticipada en una~cono2;a·~oi~;na:•en • d ·.que.· varias 
unidades 'en l~ so~ledad ¿~~ ~gresivas' co~ el lnte'~fo de p~~v~~¡¡. ~,¡'·erosión en ~us 
posici~nes ~eales, Jo~ bl!~eflcio~ Pote~ciales de la lnfl~ciÓn -P~-~I ~r~cimlento -~éo~ómico 
no son llcv_a_dos acabo.' Unñ fuerza potencial en Ja q'ue Ja i~fladó~ t~i V~~ debllite con Ja· 

inversión y el creCimie~to in~Juya una posible reclucc.ión ~ñ los inc~níivosparii ahorrar, se ·.' 
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ha sugerido que el miedo que la inflación causará en la gente reduzca su ahorro. Esta 

hipótesis, es generalmente basada sobre la noción de que la gente decide comprar ahora, 

antes de que los precios vayan más hacia arriba. 

< ... ···· ···. . ...... •·· .. · i .·· ..•.. ·.· ... ··· .·.· .•. 
Este, ini:re1nenia el gasto de consuni~ a expe~Sa5 del áÍl~rrÍi, ~i~ enÍb~go, ha iido 

sugerido ¡ior otros que la ihfla~ión .. esp;;raci~ c~ii;;e al~ g~nte que iniénterí'' iillniéiiiar su 

ahorro para protegerse encont;.ad~I futuro incierto, con lo cual i~cre;.hent~rla ~Íahorro y 

disminuiría el co~~umo~ • Ningúna\ ;!e éSias. teÓrias · hím sld~: C!~rrió~b'.;;daii s~r una 

generall?.ación . .: y~Ída ,de)I iri1pá~to de I~ inflación sob~ el com¡iortáilliento del 
consumo y el aho'Tó ; ' ·.· 

. Si esto oiurr~ , y si lain~ers;Ó~ de la economl~ es influenci~da J>or las decisiones 

de ahorro, ento~~e~ la distribuciÓ~ de los r~CUrsOS de ia ~~ciedád~fectos 8 los bienes del 

consumidÓr ·se in~refu~n~a'n rriie~iraS In cÍi;tribu~iónty~lldo de: bienes de capital 

disminuirla. dé· aqJi I~ ·desigualdad del .~recimie~to ec()nó~i~o: También, si la inflación 

diera. inéreinentÍi dé la inéertidwnbre' y decrecimiénto ~e Íá eficiencia económica ' tal vez 

el crecÍinien.iii' ; •. \·erid .d~ad~:.. L.a ·;.~érÍdad \ d~ ' e;tos / faétim!s es·. p~obable que 

incrementen ccin la:~a de ÍnflácÍÓr1; o.iání~.uria in.fl~ci~n rápida; algunas veces es casi 
tan inÍpo~te;prui los}neg~cio~ v~lvbise con;p;,¡~~i~~.~ri ~'pr~nde~ a tratar con la 

inflació~ có~o 'co~eentr¡;sé'en 'pr~du~ir .•. bie~es y .;;i~i~. Esta desviación de atención 

represe~t~ uñ .~esii'e;'.didó:~é rec\lrS~s .y;u~a fue~t~·p<;Íencial de disminución en el 

crecimiento'eco~ómko.reaí>En e1 irite~to de ananzaria relación entre la innación y e1 

creciinie~to, ~; i~~rtaiíte esP.cificar hi'. ~t~léza 
0

de las pollticas monetarias y fiscal 

subyacenÍes a la illflación. Si In p(isición del presupuesto del gobierno es restrictiva, 

mienuru¡;'1a' poHtlea n;~neiaria' e~ al~ente · estimulativa y es la fuente de la inflación , 

ent~nc~s ef g~i~. de in~~rsión bl. v~~ ~~a estimulado relativamente al consumo, el 

impacto sobre · el crecimiento ·seria ; f~~orable. Asi mismo, si la primera fuente de 

inflación·; es el déficit de gasto de. gobien;o para promover proyectos de inversión tales 

·como prcsás; cairiinos y sistemas d~ tn\Ítsito rápido o subsidiar la educación y Ja 

investigación científica, entonces el crecim.icnto tal vez sea estimulado aún si la polltica 

monetaria es neutral.. Sin ·embargo, silá fuente de inflación es el gasto deficitario de 

gobierno para gasto de defensa y pagos dé transferencias o para· proveer un incremento 

del crecimiento de la masiva burocracia federa( enÍonces la economía es probable que 

se estánqué cri. el ambiente inflacionario. Asi tenemos que una conclusión de la inflación 

anticipada: es: ·El impacto neto de la inflación sobre el crecimiento económico es 
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altamente incierto y no se puede generalizar que la inflación es tanto buena o mala para el 

crecimiento económico. Esta depende de una variedad de factores, incluyendo la fuente 

de inflación, la velocidad de la inflación, la naturaleza de las expectativas hacia la 

inflación futura, y otros factores. 
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5.2 LA CURVA DE PHILLIPS. 

El desarrollo de la teoría contemporánea de la infláción se vio influenciado de 

forma considerable por el desarrollo del modelo de la curva de Phillips; primero a través 

de la formulación y aceptación del modelo, y después a' través -d~ s~ 'critica. Pueden 

distinguirse tres etapas en la historia de la c~a de PhilÚp~. :Í.a' priJ1lera fue la 

formulación por Phillips y Lipsey de su concepto, básadii en'~l~p~esuptuisto ·de que 

existe una relación estable, y con pendiente negativa entre l~'í);ga·'<le h1fla~ión y Ía de 

desempleo. La segunda etapa fue dominada por la hipÓtesird;)a º'tllS~,nalllrald~ 
desempleo'', que establece una diferenciación entre las' c~rY'as d~ P~iÚi;s a corto"y larg~ _ 

plazo . La tercer etapa la constituyó la discusión relaÍiv~ ~; i~ ~rlti~~.d~ la ~~á de 

Phillips realiz.ada por la escuela de las expectativitsracÍo~~l~s; de á~~erd~ a~~ crlti~a ri~ 
existe disyuntiva sistemática entre la inflación y el desempleo::;: •· i; : ,: · 

·-~;:_:; 

. . . - -. . . : ' 

A) LA CURVA ORIGINAL DE P1:11LLlP,S.' 

El artfcul() deA w. Phillips ó 95S), cn''e1 '<iti~ se investigab~ la rela~ió~ entre la 

variación .dé ~~liirlo~ m~neiafÍ~s y . í~\11;~ ·.'¡1é . desc;npiea'} rúe ;J:¡á cinn~v~¿ión muy 

interesante.de~tro de Ía teorfa·m()dema_.de la. infladóri:PhilÚps dcséubrló qué, ·en.Gran 

:::r~:1~::v~:~~:tt.:~~¡fügfj~;~~:;~it:1f~tt~tZ!~J~~:~~~n:\::~c~::::t1i:a 
··,-::· ,-:,:_,. ' - ·; . .,· 

.·"-:' 

Ei 112 "'. 

GRAF1CA36-
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gráfica 36. Sobre la base de la evidencia empírica, Phillips extrajo la conclusión de que la 

relación entre la tasa de cambio de los salarios monetarios y la tasa de desempleo para el 

período 1913-57 podla llegar a explicarse por medio de la misma función que había sido 

estimada para el período 1861-1913. De acuerdo a esta función, la tasa de crecimiento de 

los salarios monetarios decrece a la par que se incrementa la tasa de desempleo. Dos 

propiedades caracterizan la forma de la curva original de Phillips: 

a) Los salarios permanecen estacionarios (w=O) cuando la tasa de desempleo es 

de 5 1/2 %. 

b) De la dispersión de los datos , Phillips extrajo además la conclusión de que 

existe un circuito clclieo con dirección contraria a la de las manecillas del reloj; es decir, 

los salarios monetarios crecen algo más de prisa cuando la tasa de desempleo decrece , y 

algo más despacio cuando dicha tasa crece, en relación a lo que se hubiera estimado al 

estudiar a la curva de Phillips aisladamente. 

El elemento original en la investigación de Phillips no fue el establecimiento de 
una correlación negativa entre las tasas de crecimiento de los salarios monetarios y el 
desempleo, si110, más bien, su proposición de que la relación entre esas dos variable 
fuera estable. Observando la gráfica 37: 

Relación estable de desempleo y tasa de cambio de salarios, Curva Phil/ips. 

w 

o A ----u 
GRAF1CA37 
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En ésta figura a cada valor de u, tasa de de!iCmpleo, le corresponden dos valores 

de w, tasa de variación en los salarios monetarios. A la tasa de desempleo OR le 

corresponden dos puntos: la tasa de inflación salarial RB, que ocurre cuando la tasa.de 

desempleo está descendiendo (cuando la dem~nda de trabajo se e~cuentra én ~censo), 
y la iasa, de·. inflación , sillarial RA' que '.sucede (uarido Ia ~a de _desempleo está 

incrementándose (cuand~ la démand:a de ~bajó ~stá dec~ye'iicto).·L~ tasa
0

dé ~reci~ienÍo 

··::~:;:lari~~º~~1~lt~::~"ft~~Z~~~~:~.~:~~~~%~~~~~fltied~·.==~e:~e! 
aproxÍ~a~ión' pÓr; duldÍ. Por ~onsi~uienÍ~ la CUrV~ de Phinlps puéd~ expresa~se como w 

~ dWiw '.'. h '<u;dii(d1);'¡\ e,s~e rri.~~c:t~:P.~.mi·p~ ¿~iite.~tÓ; ; .• ···• · · · 

"Hay.·taffiblé~·~~~ ~14te~c!~·dci~(d~·variición d~ las·tasas de los salarios 

monetário~; Para cualq~fer niveÍ ciict~ de dese¡;;pleo; ~ e~tar ~r encima de la media para 

ese nivel d~ dé~eítipt.;o';.~Ü~do;él cli~~n;pÍé~ ~;tá decreciendo durante el periodo 

asce~de~te d7léi~l~; y a ~sfu:;iar d~b~j¿ ci~'1a~edia'para ese nivel de desempleo cuando 

· . el desem~Jéo .se Íri~renie~~ Íiú~áiit".7él 0

periodÓ d~scendente del ciclo." 
,- . . . ... '~.-'· ,_ 

¡"· , .·, . ':···~·:t 
-:· .. ,,:. 

Una vez nacidil,la curva d_~PhiHipsdesarrolló una vida propia. La mayor parte de 

las discu5iones sobré la. inflación .· de •la década de 1960, se realizaron haciendo .- .-," -. ·,- - · ... ·. 
referencia a este modelo. La cunia de Phillips parecía ser una explicación plausible y 

empíricamente verificable. de la ccintirlliada elevación de los salarios monetarios, 

fenómeno que la teoría clásica del· mereado de trabajo no podía explicar de forma 

inmediata. Al principio la curva de Phillips fue una relación empírica, "mediciones sin 

teoría", sin embargo dada su valid~z emp!rlca habría que darse una interpretación teórica 

de mayor influencia; surgiendo.así la'cÍe R. G. Lipsey (1960). 

B) EL MODELO. DE EXCESO J?J' pEMANDA DE LIPSEY. 

Lipsey derivó la curva dé P~Hlips del sistema de oferta -demanda en un mercado 

de trabajo úni~~: E~ coni~;i;;\6c~nH t~ori~ neoclásica del mercado de trabajo, en el que la 
demanda y lapferta dtl tt1ibaj~ son.funciones del saiario real, Lipsey utilizó en su modelo 

~I salario no~in~I o" rii~~~tarfo . En l~ ~iiúi~nie figura se ~epresenb la situa~iÓn en Un 

mercado de trab~Jo <le' )ibr~ c~m¡,.;tencia'. La de~and~ y la oferta de Írabajó {NO y NC( 
respectivamente) vi~n~n ·r~pres~~tadas como fun~iones Bn~ales del salá'rio mo~~tario. El·. 
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equilibrio en éste mercado viene determinado por el punto en que se igualan ND y NO , 

que se corresponde al punto A , con coordenadas WO, ND. J;n tanto que ND • NO =O, se 

supone que la tasa de variación en los salarios monetarios es igual a cero. Observando 

éste efecto en la gráfica 38: 

Mercado de trabajo de libre compelencia 

w 
NO 

o NO N1 

GRAFICA38 

Con lo que respecta a la interpretación de las funciones de oferta y demanda, estas 

funciones entrailan la existencia de una demanda y una oferta planeadas para cada nivel 

de salario monetario W. Por ésta razón, no podemos llegar de forma inmediata a la 

conclusión de que la falta de un exceso de demanda en el mercado de trabajo (ND-NO 

=O) signifique que no hay nadie desempleado. El punto de equilibrio A, por ejemplo, 

significa únicamente que el número de puestos vacantes V es igual al número de los que 

están buscando trabajo U. Son válidas las siguientes igualdades: 

5.1 

La oferta de trabajo No está compuesta por el número de personas empleadas N 

más el número de desempleados U. 
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ND=N+V 5.2 

La demanda de trabajo es la·. suma del número· de empleados N. y el Número de 

puestos vacantes V. 

El exceso d~ deman'cht de trabajo X es igual a la diferencia énire. el númer~ de 

vacantes y d número de d~sélllplead?s (ecúación 5.3j. ,Con respcéto a la ofcna de 

trabajo, el exceso de de;nanda X/No,~x. 'es la diferencia entre la tasa de vacantes v y la 

tasa de desemplé8dos·ú (eclláCión 5.4). ' 

5.3 

5.4 

Si la demanda de trabajo ~-in~rem~nt~'de
0

1'loa Nºl(:en lafigura 38), (por 

cjcmpÍo a cau~a. d~ un in~~e~ento~e~ 1.;. expedtatlvas:d~benefi~io), el exceso de 

dem~da de trabaj~ AB ~ p~Od~~ ai ni~~l ;;;tlaria1 nion~iario ~oriiente. wo. . 
·. . ' ·.·'· . ' ' - -·~ .. , _. ,· ·-· :.·;~--- ·- .· - . ,- . . : . . 

·.·:'_.'·" 

•·· Lip5ey (t96o, t 974te~I~ su,témÍa d~l mercadb d~'.trabajó c~n. la ctirva de 

Philli ps a través d~ dos rWldd~es : . . . 

. -,, .. 
bJ ia fün~ió~x ~u ,"c¡~¿~s-~n~~e1a~ión ite¡¡111iva ~ntree1 exceso de demanda de 

trabajo y 1i/1alla d~' d~~e;;,pleo: EsÍá corÍstruccÍón fue una innováción en tá teoría 

económica . 

Lafunció;, d~
0

aj1:St~·saiariaf~presa que fa tasa de variación en los salarios. 

viene dete~t~ÚÍ~d~p~r /~ d;jeret;cid e11Íre la demanda y fa oferta, esto es; por el exce~o . 
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de demanda de trabajo. El exceso de demanda de trabajo x se mide por la variable (l\D • 

NO) /NO , dónde ND es la demanda planeada de trabajo y NO la oferta , también planeada 

del mismo. Mientras mayor sea la diferencia entre la demanda y la oferta más 

rápidamente se incrementarán los salarios. Si la demanda y la oferta de trabajo son 

iguales , el salario monetario permanecerá constante . 

La formulación más explicita y sencilla de la función de ajuste salarial es: 

w= dW/W = k ((ND- NO)/ NO) 5.5 

Esto es, el cambio en los salarios monetarios es proporcional al exceso de la 

demanda de trabajo. En la figura 39, un exceso de demanda de trabajo OA produce un 

cambio relativo en los salarios monetarios de AC. Mientras que el salario monetario y 

sus cambios son observables empíricamente, el exceso de demanda de trabajo ND - NO es 

la deferencia entre dos magnitudes planeadas que escapan a la observación estadlstica 

directa. Para aproximarse al conocimiento del exceso de demanda de trabajo es preciso 

introducir otra relación auxiliar , que Lipsey estableció vinculando dicho eKceso y la 

tasa de desempleo. 

Curvas de ajus/e salarial y la relación X-U 

O A 

GRAFICA39 GRAFICA40 
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La relación X-U. 

Lipsey estableció, a priori, una correlación negativa entre el exceso de demanda 

de trabajo: 

x,;(ND-NO)/NO 5.6 

y la tasa de desempleo u (ver figura '40), · Argwnentando que la inexistencia de un exceso 

de demanda necesita únicamente que el número de desempleados iguale al número de 

puestos vacantes, la relación X ~ U corta el eje de las abcisas en ur, que es el nivel de 

desempleo por fricción consistente; con un exceso de demanda de trabajo igual a cero . 

Dado el nivel Uf, Lipsey argw,;enta que tin incremento en el exceso de demanda hará 

decrecer u ' y que uit increme~.1;; en el exceso de oferta hará c.recer la tasa de desempleo 

( el resultado es la relación X ~·U de la figura 40). La relación exceso de oferta ( a la 

izquierda de uf} se supuso lineal. 

La rel.ación:·~~~~~:de :demanda, (a la izquierda de ufl, se supuso curvilinea, con 

la curva haCiéndose:~i~tótl~~ ;;¡eje de las ordenadas, dado que la tasa de desempleo u no 

puede. llegar a cero "aúit'_con alt!simas tasas de exceso de demanda. 
, ... ,- ,-.·-- "" -

. Conslru~ció~ d/ia c~rva de Phillips. 

Cuando se. combinan la ecuación de ajuste salarial y la relación X - U , el 

. resultado es uru1 cllfVa de Phillips para un mercado individual de trabajo. Dada la relación 

positiva'eníre dW/W y ( ND - NO)/ NO en la ecuación de ajuste salarial, si sustituimos, 

·en el eje vertical de la figura 40, el exceso de demanda por dW/W, obtenemos la figura 41, 

que muestra la curva de Phillips para un mercado individual de trabajo. La curva de 

Phillips para el mercado total de trabajo ( la macrocurva de Phillips}, se consigue por la 

agregación de las funciones individuales. La distribución del desempleo y de los puestos 

vacantes en los mercados individuales de trabajo determina la posición de la macrocurva 

de Phillips. De acuerdo con el modelo de Phlllips-Lipsey, la tasa· de inflación salarial se 

explica por el exceso de demanda en ,el mercado de trabajo. De este último, que no es 

observnble directamente, se logra una aproximación por medio de fa tasa de desempleo y 

de un instrumento auxiliar, la relacfón. X~ U . 
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Curva de Phillips - Lipsey 

\ 
._...,...,...,...,...,...,...,...,...;¡¡¡¡¡¡.,.....,..,....,..., .. u 

o uf ---------------

GRAFICA41 

C) LA MODIFICACION SAMULSON-SOLOW DE LA CURVA DE PHILLIPS. 

El trabajo publicado por P. Samuelson y R. Solow en 1960, popularizó el 

concepto de la curva de Phillips. Sobre todo ésta publicación propicio la importancia del 

concepto para la política económica. Esencialmente su éxito se produjo por dos causas: 

a) La curva de Phillips fue modificada de fonna que representará una relación 

entre la tasa de inflación y la tasa de desempleo, en lugar de entre la tasa de cambio en los 

salarios monetarios y la tasa de desempleo, como se habla hecho hasta entonces. 

b) Se recomendó a los responsables de la política económica la utilización de la 

curva de Phillips como instrumento que les permitiría formular programas con 

combinaciones alternativas de desempleo e inflación. Como expresaron Samuelson­

Solow (1960), los politicos tendrian en sus manos "una baraja de posibilidades con 

distintos grados de desempleo y estabilidad de los precios". 
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Esta formulación de Ja curva de Phillips, como relación entre l.as tasas de inflación 

y desempleo, llegó a dominar las discusiones e investigaciones posteriores: La 'relaclón 

entre las fonnulaciones de Phillips-Lipsey y de Samuel~ón:Solow, se estabtcice a; través 

de una ecunc.ión de déterminación de los precios mediante el margen de. bene.ficios. La5 

empresas determinan el precio de sus productos por medio de un margen calculado sobre 

la base del coste de la unidad de trabajo (el margen incluye el beneficio industrial normal, 

más una previsión para la depreciación del capital fijo). Siguiendo a L .. ~'. Klei~ (ver 

Bibliogratia), se puede expresar la relación como: 

Pt = (1 +a)WtNt/Xt 5.7 

dónde Pt es el precio del producto o et nivel de· precios, Wt es: el 5a!ario. 

monetario, Nt es el nún:iero de empl~adósi}''xi.csel. nlv~l de próducció~ r~ál ó el PNB 

real; a, representa un .margenile bcnetidos con,s.tnnte. :; '. 

La cxprcsÍó.n ( W~N( ) l Xt iridlca !Ós c~stes de .l~ unidad de trabajo, Puede 

expresarse tMÍbiéh por '1:1 ~cicie~te"'w ;it/ A't, ~¡,¡,~;~l. sala:rio m~ne~~ Wí y la 

productividad lab~~I ( At 7 ~; /f¡i). Sllstitu~~~d~ 'ettii rei.~clón én la cc~ció~ 5.7 y 

tomando ios 1ógáritffi~~ n~tUralés ele tos <l~s.télinin~~ d<i !~ ig\ia1<l~C1Yt~~~mos que: 
.. '.•" ,.,., '-' ·' '1·"·· •.• · .• -.·-.-· ., ' • ,.. 

Iog r1 =Iogc1+a>+1ógw17logA1 · .. 5.8 
- ·:;· 

o'iferenciarldo Ía•'.ec¡;;;éi61/(~.8)co>res~to· ni tie~~ (la .. dÍfcrenciación 

logWÍtrnicn d~laecun~ión~(~.i)); y dchomin.~d~ c~~ letra cu~i~a los c'ámbios ~dativos 

-< - ". 

a lo q~e es iguaí 1t = w, -1. 5.9 

Del compórtamien;o d~l pr~cio determinado pm ~l margen se sigue que la tasa de 

inflación ~s igual a ladifel'en~i~ entre las .t~as .de ~~ecil'~ie1ú,ó del. s~lariÓmoneíario y la, 

productividad de trabajo. Además, n5umir, . que In curva d.e. Phillipsticne la confonnación 

siguiente: 
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w=n•+bu-l+JlA b>O; Jl>=O 5.10 

La tasa de cambio de los salarios monetarios ( en porcentaje) depende de la tasa 

prevista de inflación 11•. del grado de pr~siÓ~ d~ la demanda (medido por u-1) y de la tasa 

de crecimiento de la productividad laboiaJ A'. 

De las ecuaciones (5.9) y. (5; IOÍ se o~Úcnc la¡;urvade· Phillips tal como fue 

modificada por Samuelson Solow:. 

5.11 

- ' ' . . -: . ' ~ ·. . . 

En esta formulación, la ías~ de. inflación .viene deÍenni!Íada ·~~·la presión de· 1a 

demanda sobre el mercado de trabajo, bu-1 ,por J.i tasa prevista de infla~ión; 11•, y por el 

término,( 1 - Jl) A. Esteúltini~ té'rnúno indica la parte del ~~ci;n¡e~to_enfo¿salarlos. 
monetarios. MienÍras mayo~ siiá'es,te coinp0ncn~ de la productivida<Í labofal; menor' será 

la tasa de inflación. Consectientemerite , la ~urva de Phillips se despÍozar.Í haci~ abajo y 

hacia el origen. 

La segunda intuición de Samuelson y Solow (1960) fue la de interpretar la 

curva de Phillips como una relación técnica y, por tanto, sugerir su uso como instrumento 

de la política económica. Cada punto de la curva de Phillips puede interpretarse como 

un posible programa de política económica. Entre los puntos A y B de la curva R (e11 la 

figura ~2) ltay un trasvase ,(frade-off), entre las tasas de inflación y desempleo; en un 

cierto sentido podrfa "comprarse" menos inflación a través de un mayor desempleo, o 

un menor desempleo co11 una mayor inflación. 
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Modificación Sa11111elso11-Solow de la cun•a de Phi//ips. 

3' 

GRAFICA42 

Por ejemplo, supongamos que durante un largo período de tiempo . los precios 

han venido elevándose a una tnsa del 4% anual y que la tasa de desempleo se mantuvo 

constante en alrededor del 7.5%. El gobierno considera la tasa de desempleo 

excesivamente alta e intenta reducirla a través de una política expansiva de" la demanda, 

como podría ser el incremento del déficit presupuestario finaÍICiado por medio ·de un 

incremento de la oferta monetaria. El modelo macroeconómico a tener en cuenta en este 

supuesto es el multiplicador de empleo de Kéynes. Pero no debe de olvidarse que él 
multiplicador tiene un tanto erecto· re.i!: wmo un efecto inflacionario, por l~ que el 

incremento de la demanda agregada no sólo reduce la tasa de desempleo sino que 

también incrementa la tasa de inflación. El movimiento a lo largo de la curva, ·~eA a B, 

se realiza utilizando un trasvase, {tráde-off);·entre la inflación y el ~esempl~o: Por lo lllnto 

parece posible alcan7.af distintós '¡iiuttos alternativos de la.Curva de Pliil!ips por medio de 

ajustes de la demanda agregada. Sob~ éste pimto se establece. una .crítica que se tratar.a ~n 
la siguiente sección. 

5.2.2 SEGUNDA ETAPA i HIPOTESIS DE i;,\ ~'.TASAS NATURAL DE 
DESEMPLEO". , i/\;· ., ... 

- Una vez establecida la curvÍi de PhiÍllps, y hech~s su~ múltipÍes ajustes surgieron 

varios cucstionamientós, de que .sila CUrVa ele Phillips crn uri(i relación estable, ysi 
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existía la hipótesis del trasvase, (trade·ofl), entre el desempleo y la inflación a largo 

plazo, así, como sí.puede la elección.de un punto detem1inado.de la cw-;,a influir en su 

propia posición. Tales cuéstiónamientos surgieron 'pcir primera 'vez por Fricdínan ( 1968, 

1975) y Phelps (1967, 1972), lo cual llevaron a la cuiva de Philllps hacia tma nueva 

dirección . En contraste con la interpretación de Lipsey, qué no
1
tierie en cuenta el papel 

jugado. por las expectativas inflacionarias ( o trabaja con . ex¡Íectativas inflacionarias 

estáticas), Friedman y Phelps hacen la critica de la curva de Phillips precisamente por 

esta razón. Dudan de la estabilidad de la curva . bájo expectativas inflacionarias 

cambiantes. La elección de un punto a lo largo de la curva produce ·una determinada tasa 

de inflación. Después de un periodo de ajuste se ocasiona una nueva tasa prevista de 

inflación y se produce un desplazamiento de la curva. . 

Si admitimos que la curva de Phillips á corto plazo no es estable, aún nos queda 

preguntamos si existiría un trasvase, (trad~~ff); ~. lMgo plazo entre el desempleo y la 

inflación. De acuerdo con Friedman y , Phelps · la.· contestación. es inequívocamente 

negativa. Tasas más altas de infl~ción ll~~ari(; a lÍligó plazo , a tasas previstas de 

inflación aún más altas, de, modo .. 'que la cuivn de Phmíps~no cesa de deslizarse hacia 

arriba , lo que imposibllita ·cualquier tipo de dls;.untiva ~ largo plazo . entre el desempleo 

y la inflación. Phelps por ejemplo afirma: 

"Si las expectativas previeran un iÍlcremento regular de_ los precios:· en un 4% 

anual, y la demanda agregada mantiene _preci~ent~unail1flai:iÍ'm,del4 o/o¡.~u~I ¿por 

qué razón debería ser la tasa de desempÍ~o ~~iada Íi1ério'r o ~ayo; qu~ la ,tas~ de 

desempleo que hubiera prevalecido . siº las ~xpe~llltivas prcvi~rari •. en general, urm futura 

• estabilidad y la demanda agregáda se comJortar;; de f~~a ''que ·man~~Í~ra pr.;;;ios 
-. ,.· ..... ' ' ··,. .· ... 

medios estables?". 

Para evitar cualquier mala interpret~ción, d~be rcciucarse qu.e
0

niFrieclmanni 

Phelps . negaron la existencia de lina curva de Philllps ~ ~~rtÓ p)a;.;,'; stmanbJvieron: no 

obstante, que la curva a cnrtoplaz~ ~e desllíai.a de fornía ll;urunétric11 clláncio varia . la . 

tasa prevista de inflación. 
. -. . .. ' 

" . . -; ._. ·,_ . : - ·-: ' . . . -~- - ·_. ·- ·. . 
La figura '43, muest_ra ; u~a colecCión de éúl'Va5 de Phillips, ~. cada .. íina de las · -

cuales les corresponde con una tasa prevista', de-inflndón diferente · n*. Cada curVa tiene 
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una forma idéntica a la de las demás; solamenie se diferencian. en el valor asignado a las 

tasa previstas de inflacióll 11•. La ecuacióndc la curvá de Philllps ha de ampliarse por 

consiguiente • para incluir Un párámetro qui: rcp~sentc la IÍISll prévis~ de inflaCión: 
. . ·. .. /• .· ·-· . 

5.12 

·.. ... . . 

Curvas de.f~i/lipscon 1~saprevisla de injla;ión . 

a) A cada tasa prevista de infl~ii~n l~ ~º~~onde ~tia cu;:;;~ de PhiUips 
distinta. 

b) Una variación en la tasa prevista de inOaciÓn hácc despl~arse a la' cúrva 

de Phillips; un incremento desplaza , la curv'a haél;, arrib~, ull~:!Jis.ii'íoú~ión la 
desplaza hacia el o.rigen. 

Supongamos que un incremento, enia deni~da agr~gada ·~omi~al, (v.g., ,un 

déficit financiado. por medio de I¡¡cr_eació11 4e di~er());Ue~a a·11na,dis~Ínución en el 

desempleo por debajo de su 't~ ~atu¡.;;I ').a un in~remc~tá ··~~·Ja' trisa deinOación ( 

punto A de la figura) .. En tém1inos m~croecó~ÓÍnicos .• · c~to iriiplicá •·que IÓs .. salaÍios 

monetarios han subido en el meré~do de. trabajo y que los precios se han el~vaélo en el 
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mercado de bienes. En general, en ésta etapa, tanto los trabajadores como los patrones 

experimentan una ilusión monetaria. Los trabajadores interpretan los incrementos en sus 

salarios monetarios como elevaciones de sus salarios reales . Los patrones piensan que 

una elevación del precio de sus productos significa un incremento en sus precios 

relativos en comparación con los otros bienes y servicios. Por consiguiente, tanto las 

empresas como los trabajadores interpretan, en un principio, cualquier incremento 

observado en sus precios o en sus salarios, como un incremento en el precio relativo de 

sus productos o en sus salarios reales. Esto significa, que las empresas aumentarán el 

volumen de los bienes suministrados y que los trabajadores incrementarán la cantidad 

de trabajo ofertado. En el mercado de trabajo, una elevación de los salarios monetarios 

significa, por tanto, una disminución en el desempleo fricciona(. Este último, decrece por 

dos razones: primero, porque el. luÍberse incrementado los salarios monetarios en el puesto 

de trabajo actual, disminuye el número de los que abandonan su puesto de trabajo. En 

segundo lugar, por que el tiempo medio gastado en buscar trabajo se hace más corto , ya 

que los que buscan trabajo lo'encuentran con más rapidez; con un salario que se 

corresponde con sus aspiracion~s, cÜando el nivel. de salarios se está elevando. 
- . .. 

- . '• 5< .,-_· 

Si se desea mantener la ta5a de cl~s't,~pl~ c6nstantemente por debajo de su 

nivel natural' se debe' acudir a la soluéiÓ~' 'de reit~rada elevaciones de la demanda 

agregada que prodll7.Can .. una tasa act~t:Úinflacióil que exceda siempre a la tasa 

prevista . La tasa de inflación p~edc por .tallto; descomponerse en dos elementos : un 

componente previsto y otro componente' no previsto ' dónde solamente éste último tiene 

un efecto positivo sobre .el e;npleo , en ~I sentido descrito por la curva de Phillips . 
- - .. 

Puesto que los agentes eco1;6micos ·• aprenden por la experiencia (v.g. extrapolan al 

futuro una media ponde.,,:da: d~ I~ p~das tasas de inflación), la tasa de inflación actual 

de¡,;; acele~e • con~talliefue~t~. para· impedir una reducción en el volumen de 

producción of~rtado 'o e~ el enlplco'.Por tanto, para conseguir los efectos expansionistris 
sobre lá,prodÜcciÓn ~·el ~fupl~o·d~scÍitos. por la curva de Plúllips , la tasa de inllación 

debC de. incrementars~ conHIÍurunente. En contraste con la an.terior interpretación de, 
Lipscy s~bre la ~~rva id~ PhillÍps (de ~cuerdo con el análisis de Friedrilan :rh~lps), una. 

reducción perrnanénÍé 'en la tasaae desempleo por debajo de su nivelnatural - requiere 
una aceleración ·d~ la tas~ de infla~ión. 

' ' 

L~ situacione~ en las que l;s tasa de inflación ha sido prevista . en su totalidad , én 

las cuate~ el ~on1p~nerit~ ;,~ ¡;;e~lst~ 'de inria~ión-es ¡~~al a cé;~. so~ éstados e~table~ de 
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la economía. La tasa de inflación totalmente prevista tiene la propiedad de que no hace 

variar los precios relativos. Por tanto éste tipo de inflación no influye sobre las.variables 

rCa!es del sistc~~ económico. CÍlllndo se espera una tasa ddnflación del)% (i.e. la 

demanda agregada crece de tal manera que se alcanza· dicho 3%), la tasa de desempleo 

u•, no es mayor o menor que la que se hubiera alcanzado ·con ¡;.;~_ taSa de irtllación del 5 

ó lo %, si éstas hubieran sido previstas en sus totalidad y se h~bí_é~ cumplido. La tasa 

de desempleo existente en este estndo de estabilidad ha sido den()minado por Friedman y 

Phelps como la tasa "natural" de desempleo. De todo ello :se sigue In siguiente 

definición:_La tasa natural de desempleo tiene la propiedad de permanecer constante 

en cada nivel de inflación en tanto en cuanto éste huya sido pr.rvisto en su totalidatL 

Otra formulación de éste principio es, que una tasa de injlació;, prevista en su 

totalidad no produce efectos reales. 

El desplazamie111o de la Curva de Phil/ips a corto y largo plazo. 

Volviendo al problema del desplazamiento de la curva a corto plazo. Se supone 

que la curva Ro· de la figura 44 es válida , y que el sistema económico ha pennanecido 

por un largo tiempo en Já Jx;siéiÓn _ele estabilidad A. En este punto la tasa natural de 

desempleo u= u• = S llÍ % ,'y la taSa actual de inflación iguala a la tasa prevista que es 

cero (i(;, it• '=O). ;,A lrii\;é~d¿:ffim polítiea de expansión de la demanda agregada, el 

gobierno ~d~ce· iá tasa, cl~:d~~riiplco al 4% , nsi que, de acuerdo a la curva Ro , se 

. prOduce una' tlisá d,e infl~cl,ó~ d~f2.so/.. ·(punto B) . La mayor demanda en el mercado 

de bienes' Ü~va a ni¿y~r~s ~illiós. monetá.rios en el mercado de trabajo ' con los cuales 

ias einpréSllS b~~~-n;~luiar/~u~~Ós ~bájndores . Dado que la tasa prevista de inflación 

al comicnz6 de ésté ,episOdiéi_ llni'ceril; lostrabajadores interpretan los mayores salarios 

mo~htaHós é~m-;,' 5a1ari~"s' ino~é~iis reales más altos ' y las empresas consideran los 

lm:rcmenfos ~O l~s preci~s' de los prOduétos cOtnO elevaciones de, SUS precios relativos , 

c1tc; Íle~~: ~-un ,i~érénienio,' é~'¡,í'ém~ic~ a~tuRl :Si. lospr~cio~ s.c elevim •en un 2.8%, el 

:~~~Zª~:~1J;l~:;~~sd±~:r~t~~i~~rfllff1:¿_~r:~t:cl~ ~:t~v: ~~~l 
surgido• unainti~ción ºº p~vi~ia»' i.os qu¡: sostien¿;; 1a hipÓi~sisd~ ,·ª táS~ na!Ura1 <le 

dcscmple~ , rcsa11ar;·'e1 ~;<icéso. ci~ a~rendiiaj~ 'q~e surg~ ~ii 'este ·nio;;;'eiito; tal_ como se 

trato tinteriórÍneni~ . Ent~~ce~, ~{ de~arr6nan ¿n . I~~ a~iór~s e~obómicos wíns 

expectativaS de.inflación '"positiva qlle ; C:on'láprodui:tividád del. tr~baj~ _cónstante ' 

llevan a un desplazamiento hacia arriba de_ la ~urVa Ro hasta R 1; La curva de Phillips R 1 
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es válida bajo el supuesto de que la tasa prevista de inflación 11• sea del 2.8%. En la 

figura 44 puede verse que,,sobrc R¡ una inflación actual del 2.8% corresponde de nuevo a 

la tasa natural de desempleo del-5Il2%. (punto C en RJ). Un 4 % de desempleo sólo 

podria manterieise si un'n~e~o imp~;º de la demanda -subiera la tasa de inflación al 

5.6 % ( pw!io' D oobre RJ).' Pero es~ sittÍáciÓn es sólo tempoml , dado que los actores 

económicos percibCñ úiia disérepruicia entre la tasa de inflación prevista (2.8%) y la 

tasa de inflación actual '(S.6%). De nuevo el proceso de ajuste empieu a acomodar la 

tasa de inflación prevista con la mayor tasa de inflación ocurrida en la realidad . La 

curva 'de Phillips se desplaza de R¡ a R2; como resultado de esto, la tasa de desempleo 

sube de nuevo a 5 1/2%, pero ahora con la tasa de inflación totalmente prevista en 5.6%. 

Cualquier otro intento de presionar u por debajo de u• lleva a una mayor aceleración de 

la tasa de inflación . Una reducción permanente del desempleo por debajo del nivel de su 

tasa natural produce, por tanto, una aceleración de la inflación. Por otro lado , ésta 

argumentación es simétrica. 

Desplazamiento de la Curva de Phillips a largo plazo. 

'. ". • • .-. < •.-. 

·' ·. 

Supongamos q~e· ~r mcclio de ~ intento de reducir la tasa de inflación, la tasa 

de inflación ha alcanzadÓ' el illacept;bJe -nivel del 5.6% (punto E'• de la figura). Los 

responsables de la¡:Íolítica económica tratan ahora de reducir la inflación a un nivel 

aceptable ; por ~jemplo, el 2.8%. Puesto que la curva de Phillip¿ Íl2; es, válida, esto 

ocurrirá únicamente si h1s autoridades adoptan una política dellácioóiuia que eleva la tasa 
de desempleo por encima de su nivel natural (punto B' de la ligu.ra).' En el punto B' existe, 

otra .vez, una discrepancia entre la tasa prevista de iiillación· (~• = 5.6%) y Ja tasa de 

155 



Capftu/u I': la lnjlacldn 

inflación actual (n• =. 2.8%). De acuerdo con el modelo de las expectativas por 

adaptación , la tasa prevista de inflación se revisa a I¿ .baja ; lo qué lleva a lÍn 

desplazamiento de la cwva a la izq\Ji~rdá ih~í:ia R3, .ª la ·par que oé.~rré una r_ed~~ción · 
en la tasa de desempléo. En el punici C' '.se ha; terininado. con' Já i-evisión" de la Íasa 

prC\'iSta de inflación y el desempleo Se iiá· rcducfoo de ;mÍe~o0á1 S~ nl~e) n;lllla( Una 
reducción superior de la. inflación. precÍ~d~; dÍra·i;¡,¡,i'~n~cntaciÓn 'de un program~ 
deflacionario, lo que lleva á una elevácitln t~rnPo;..¡ji de In'. Íasii d~·aeieltlple~ po; encima 

de su ni\·cl natural. Si la tasa de dés¡;rn~lc~ se ~aiiiien~ ; ~~~~ñté '.por encima de su 

nivel natural; a través de ia coÍ'respondi~nté políÚ¿á clefla~i~naria; la consecuencia será 

wia desaceleración de lá tas~ de i!lnáCió~ 
0hasbi q~e s6 haya al~a~d~ la curva Ro. 

,._ ·;';>) 

' : : ~ -· ' '. ' . \ -. 

Pode~os sin~eti7.ilr iá ~t~ri~r, discusió~ ·. con sencillo modélo formal de dos 

ecuacioncs,.La ccu~~ÍÓn (s.13) qued~~~rlbel~;c~rva' d~ PhilHps l'l:prese~ta la hipótesis 

de la tasa naturaÍ Cié de5emp!éó, mien~ q-u~ I~ segunda: e~plica el m~~nio de las 

expcctritivas por adapÍ~ció~: ia'i:tiév~ dePhillips,'~~gÓnqlá foffi1ula¿ión ;d~ !~ hipótesis 
TN. vi!!n~ dad.a~~-:-". ·~' ., · 

irt,;;, rcút >+ 1t*i = it*i.- ¡;e ºt" ~·r s.13 
- •• ·'• -·". ··; • - •• -. ·" ' • ·'· : ;, • • 1 

-~r·:-:·'./- .:, . , ' .. ;-:.:;/'-- .. ·1 •• :· • 

dónaef(Ut) t-b (ut~~°}.L~~'act~~I ~eirtfl~~ión · ;t se ~xplica por medio 
de la tasa prevista de i~~ciÓíi'~~t·, y'd~ i~;d~s~Í~clÓn:de !~·bisa actw;i de desempleo u1, 

de su nivel naturalu• .: C~;;,o ~ litencio~~; i~ e,¡~resión (ut ~u•) puede interpretaise como 

una · aproxima~ióti ~ ~x.ee~~; .-~~mjw;t~'c1ri'de¡;;w;da eíi los men:ados de bienes y de 

· trabajo. C:~ru1do el d~~~~~leo ~stA Pór.debaj~ d.esu nivel íiátural (u-u• < O ) , el exceso 

co~junto dé d;m~nda'se f()ni~nlii y I; ~ ele infla~ión ~~ eleva con relación a la tasa 

prevista: La iíifl'cició~ e~~• ~~do '~:u•é• • O; esto es, cuando el desempleo está por 

encima de su Íii~é( iíáiuraJ; Por'~¡ra' pru'íe s~ stiPorie que Ía tasa prevista de inflación ha 

sido ~enerada por las exp.icili!iv~ Po'i a<laptá'~ión . 
- _. ~ - . . 

n•t ';' 8 7t t-i +{!-a>' it• t-1 5.14 
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En el proceso de aprendizaje por el error, el modelo de Fricdman-Phelps es el 

que mejor expresa el espíritu de la modificación de Ja cúrva de. Phillips . El. modelo 

Friedman -Phelps , la curva de Phillips de expectativas .aumentadas·; consiste en dos. 

ecuáci~ncs y tres variables endógenas 11t 11•t y Ut, de modo q~e el ~isteiTia liéne un grado 

de libertad . Sea u¡ la variábJe que se ha ~scogido p!lfa un primer ~aso.' Lá id~a es qÚe las 

autoridades pueden manipular In tasa de désempleo a lravés d~ una p.;líÚ~a fiséal. y. de. 

dirnsos instrumentos monetarios. - por ~jeriiplo .~nc~r' ll~gii'r ~l des~iliplco~ á u'a nivel 

u¡, por debajo de it•. A corto .plazo ~J seguimientoide éstá~Íiti~a.in~r~~~ntá la tasa de 

inflación hasta 11¡ esto a su vez lleva li W:,i~cre~e~io grad~al :en iá ¡¿5~ p~~vista de 

inflación de acuerdo a la ecuación (5.14) ·. P~es!~ q~~ l~ ~¡u.,j',(io de 1á'tigÜrá'45; tia sido 

construida bajo el supuesto de que ii0=0, ¡Íúed~ ·v~rse eo'ii'rá~llidad '1a re~isión al al7.B 

de las expectativas inflacionarin5. 
·:;'_".: 

5.15 

En términos gráficos . el proceso d~ ajuste de Ias ~xpectativas · implka un 

desplll7.altlientó de, la curva d~sdé' Re)~ R;de lá figura 45, L.~éu~~d~ Phillips, contin'úa 

moviéndose hacia arriba en Íantó: la ~A ÍnfÍ~~ión áctua(11t,'~eá ~áyo~.qué Ja prevista 

11•1. Todo ello piic!de verre·~~ füciÚdáctk~i;'i~. estudia' Ja .éé~clÓ~: 5.8 .·~~·Ja· forma 

siguiente: . 

5.16 

. Curva de P,hilli~s de ~~peclalivas aumenladas 
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La polftica económica tiene ahora dos opciories : o tratarle controlar la tasa 

inflación nt. o intenta contene.r la tasa de desernple~ . ut. Supong~os , en primer lugar, 

que lo~ responsables· de la polítÍca a través de, 1ri politica.monetarla, IÓgrad'estabilizar 

la tasa de inflación· ~n ~¡ r1ivel. 111 de la fÍgura45. En ~ste ~~ci; ~igÜiendo el proceso de 

ajuste de las eXJlect~ti~li!l': I¿ cur:vd'seide;plalli ~ la
0

d~recha hacia el punto B, 

incrementando así gnid~.iimenlé"Ia lasa de'iie~eil'ipleo. En el punto B la tasa de inflación 

111 ha'sido prévisia: en su tótalidád;··ehmor de Iás'ex¡ieétativas es cero, y la situación 

viene caracterizada ¡x;r la siguiente igualdad: 
,-_>, ._ ,· 

S.17 

En esta sitU!lción d~ ~stabilidadno .óclUrenmás desplazamientos hacia acibá de 

la cur\>a; la curv;d~ Phillips ¡;;;~ali~ée~s~bie:;·· · 

si ~I .gobÍerno.·.escoge '1.iseiuric1a:péiÓn~~~ftÓ ~;, Ia\rntiida···por Fri~d~an ·, 
intentaránlan.tener la. tll!lri d~ de~~mpl~o .·~~·. ui, g~~e~do'im: ~~c~~~ 'de demanda por 

~.:;~~~s~~tts212;;~~f~ti~@t~1~~ 
Mantenié~do la táSi:cie'cl~se·mpleo en u1. el gobierno ge~ériui; u~a· ~cel~~ciÓn éie la 

tasa de inflación" por el continúo despla:zruniento de la curva Phillips: a corto plazo; · · 

• : ... ~~· , - <·.~'. .. ;_:·:>e<~-,~-:·.'_.":;~.: 
ConSiderand~ el problema a largo pla20: A largo plazo las expe~futi~i!i ~·ajustan . 

totalmenté ; no existe desviación alguna entre la tasa de inflación ~ievi~G y\a ~f:'twit La 

hipótesis TN . afirma que bajo estas circunstancias la tasa dé desempleo se en~uentrii. en.· 

su ni~el natural. La tasa natural puede hallarse haciendo que ~í ~· n•i ~·o .iri Ia:¿c~a¿ión . 

5.13. De aquí que se sigue que o= -b ( ut -u• ), o que. ut =.u•;. EsiÓ q~Íe~~decir que no 

existe disyuntiva a largo plazo entre la inflación y el d~s~mpie~: ·r.:~~tás~
0 

~áitiraI 'de 

desempleo u• es compatible con distintos niveles. de infl~~ión 2 piii'.ej'~;,\pl~. B y D en 

la curva de Phillips a largo pla20 de la figura 45. P~ro ·e~Í~ tása;; Ú inflación están , 

caracterizadas por dos propiedades : han sido p'revhita en. sú tptalidad y permanecen 

constantes. 
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Puede obtenerse alguna información adicional resolviendo el sistema de 

ecuación. 5.13 y 5.14 en razón de ni. Eliminando en la ecuación 5.13 la tasa prevista de 

inflación se alcanza la siguiente expresión 

ltt = 0 ltt-1 + (1-0) n•1~1 - b(u¡ - u") 5 .. 18 

El problema con esta ecuación proviene de la imposibiiidad ae 'oo~~~ar Ít•t-1 ; 

lo que eliminaremos usando la llamada transformación' dek()yck:;·se ieia.:,iá· el tÍem~ 
un periodo en la ecuación (5.13) y multiplicamos por (1~0). Est~'da'·. . .· .· 

• 1.7' 0 

' - • ., •• , '·' 

(1-0) ltt-1=(1-0) rt-1:-"< l/0')(Út~l-1!·> 
._,:··:; 

5.19 

• ' -~' • o 

Restando la ecuación (5.19) 'de la (5.18) y triiJls¡ionierido los iérininos queda que 

itt = Ítt~l + b(I -0) (tit\-ti") ~ ÍJ'( tit - ilt,) 5.20. 
~-)~~'.'..: :.¡ 

. Esta· ecuació~ expli~ . d.eutll.ada y :'sencillamente , la . curva ; de··. PhiHi¡Í; de 

expectativas auÍnén~cÍ~ 'con \:ariabl~; obi~-;:vhbles: EÍ ¡Íri;..;~r. térm'irio , nt' j • + b ( 1 - O) ( 

Ut-1 - u") sustituye a la .varlable de ~xpectlllivas ·.·. ií•í de.térininos, la ecuación (5.20) 

puede expresarse. i:o1t10 sigile:/ .;; ... 

. . : '; - . ';~· .: <~;; 
La tasa de. inflació~ ~cluaJ sé ~xplka, iilio;,¡, por)~ taside ¡iifl~cicSn ant~riór, el 

nivel de exceso dede:;itWída t3¡ corrio lá indicalá dcsviáci~n··.·;¡.; utdesde ú~;,Y.el cambio 

en el nivel. de exceso de dcrri:llída . w· ~ºlllº lo' ~xpri:5aiá ,variación e~ lá tasa de 
desempleo .• óui · = (u~ ~: ut~ o: La ~ltrv~ 'de,PhÚI i~~·de expeetativ~ ; a~éntlldas reqtiieré , 

como puede verse , quetÍÍnÍÓ el d~s~nipJeo ~ c~m~ la táSá d~ viirláéló'n d~Í dese~pleo • y 1~ 
tasa de inflación; del ~rlodo:;;;t~rior i~stén e~ ~líiéici.i.. ' · · · · · · 

._ La cu~a-de Phillips ~·larg?- ¡ííáio :csuná ~elac'ión°entr~ -nt y-~(, e~ ~itu¿clón d~ 
e~tabilidad • ~ií la qu~ IÍI infl~~ió~ • h~ sid~ t6tll1menl~ preVis¿¡ . y l~s tasa'd~ lntlación y 
ctesempl~~ n¿ viir1llll\ deben é!e satisfacerse 1as sigGientes é~~cti~iones : 
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ll\ = ll•t 

y U\= Ut.J 5.22 

De estas condiciones , junÍo co~ la ecuación (5.20) se ~igue qu~ ui=u*. A largo 

plazo la curva de Phillips' es una linea ~erticÍll al eje de las abcisas en.el púnto que 

represente el val o~ de la tasa níitúi-~1 \Je désé1riplco. 
' . .. - ' ·!~·''.. . . ..t./~:· ~ 

B) LAS DrNA~ICAS bE LA INFLACIÜN y EL ridii~PLEO A, CORTO y 

LARGO PLÁZO. :·. 
-_ ' ~·;. ·.~:! .'..~ 

-- <"" ·~·','' . -~;· 

. Com¡; se h; visto, .Ía inflaclón{~ci,pu~dé.~ér}éliniinadi' sin incrementar Í:I 

desempleo por al menos ~lgún liem!l<l; y: moderar'~¡ 1ci~~eillp1d6'. ~~¡puede ser erradicado 

brus.;amente sin evitar el rie¿g~ de inc~dni~~·b.r ia'infl~.;ión: Estó'es'el ~ niencionado 

trasv~e. (trade-otl), entre desempleo ~ i~flaéÍÓn ·:·y q~~ e~ ei ¡,"roii1é;;;a fundamental de 
• . . . ' ·.'. -, ¡ ~: . ' 

las polfticas de estabiliwción. ·:.·_..x :_,_<. :.,.··" . : :~._,··.; ,., 
,-, \ .;~,;_~· <,:;-· 

En éste apartado se tocan dos objétivos imp0rtaníé~: prlme~o; el comprender de 

dónde surge el trasva5e, (trade,ofl); ~ntrC ¡~ inflación y el 'ilgsémpleo; y segundo, adaptar 

el modelo de la oferta y la de.;,and~ ~g~~gad~ p'ani h~c~~ miÍS fácil el análisis de la 

inflación, mediante su dináriíizaCiÓn ~~ I~ éc-O~oniia; y' ~o Íi~n"~ól~ 'a .;anibios en el nivel 
deprecioseniu1pcrí~do.C;; "°"~,_· . ":>' . · ;·, ,. " 

•"\''· ·-- ",;--.._"·' ··:.-_<: : ·-;:':.:·,~: 
' J;o. ,~-'.. '. • , •• • • • ' • 

de~a~cl~s::t~~~:.~º~:~;::'i:~g~;;:Z\6~~:~~~º~~~t:j~:tiecc~r1:f ¡~;: • :: . · 
iníl~cióll' no ii11cde reduci,rse .sin crear recesión, y •.nel, largo plazo río hay trasviIBé, (trade­

off), entr~ inflación y desemphio. · 

1) INFLACION, ESPECTATIVAS, YLACURVA DELAOFERTAAGREGADA. 

Se utiliwrá a la curva de la oferta agregada eri dos dir~cCioncs: primero, 

modificándola para incluir la inflación esperada; los trabajadores y las empresas toman en 

cuenta los incrementos esperados en el nivel de precios , cuando cst.án fijn~do Jos precios 
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y los salarios; segundo, se transfonna a. la cúrva de la oferta agregada dentro de una 

relación entre producción y tasa ddnflación, en lugar del nivel de precios . De ésta 

fonna se puede usar la curva de la oferta, para el modelo de la tendencia de la inflación, 

esto es; continuand~ cambios en el nivel de.piecios. Reproduciendo la curva de la oferta 

tenemos que: 

P=P_¡(l HfY~Y•j) 5.23 

'..: .... . . . ~. - . :··:~'.:·. ·.:- ·: ' . ·, ·._ . .: ' 

dónde P es. el riiveide precios; Yesd nivel deproducción, y y• el nivel de 

empleo toÍal de la producdón . UsancÍ~ Ía relación sig~iente de la inflación por el 

símbolo11: 

.11 =U'- P~i) / P_¡ 5.24 

Usando la ectJación ánterior, yd~~JlCjand~ tenemos que: 

. . 

11".'.A.(r-Y•J 5.25 

. ---

Con lo que In curva dé la oferta agreg~da esiablece que la inflación· es alta cuando 

la producción excede el rtlv;Í d~ ;mpleo tou;i:Téniéndosi: que: 
_, _ _,., -~ ':-:~>.·:·- ~--

.:~ 

•Lacurv~ dJ Phlllpi tri~est.i que los· salarios in,~reme.nt!m n1.is rápidM1ente el 

nivel in.is l>ajo'de cÍeselnpléo: . ·· 

~El rtlv~I deprod~cci(m es m~ alto c~d61ll'~~ ~e.des~ínpleó es b~ja. 

•i.os precios d~ los productos so'~ marcad~s don ~. d&st~' lab6r~l.é para q~e estos 
se incrementen curuÍdo io' salWios Í~bié~ se 'i~c~em;nien:> .. . . . . . . 

. --~·- . . .· ··. . ':·,·:.. : ·: >". '.: _· - :· 
•Por lo que, un Increado labo~al rlgido produc~ iríflaéión de precios y sálarios 
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-DETERMINAC/ON DE LOS SALARIOS Y LA INFLACION ESPERADA. 

El segundo factor, en la determinación del incremento salarial es la tendencia de la 

inflación que p~p.~ieron Millon Friedman y Edmund Phelps, tratan.d~ d~ dar una 

mejoría a la cuiva propuesta por Phillips , puntualizando que la curva 'de salarios de 

Phillips ignoraba los efectos de la inflación esperada sobre la dete~iriacÍón de los 
salarios . Ya que los trabajadores están interesados en los salarios' reai¿s ,.(Ía .cantidad de · 

bienes q~epueden comprar con su salario), y no en salarios nominales'(~lvalÓ~ en pesos 

de los salariÓs); es claro que los trabajadores que están preocup~cÍos'po'<~~ !;á1ario r~al 
que reciben, quieren que su salario nominal refleje la inflación.'..que esp~ran durante el 

periodo de tiempo en que los salarios son fijados y el tiempoq~es~rá.iia~~d~''.Esdecir, 
independientemente de los efectos del nivel de empleo sobre l~~ .. ~ari~s; los trabajadores 

querrán la compensación por la inflación esperada. 

Por otro lado, la razón por que las empresas están de acuerdo en incrementar los 

salarios más rápidamente cuando esperan incremento de los precios se debe al hecho de 

que pueden pagar altos salarios nominales siempre y cuando puedan vender sus 

productos en precios caros; y si todos los precios se incrementan , cada empresa puede 

esperar vender sus productos a niveles de precios más altos, ya que los bienes de 

competencia se están incrementando. De hecho, cuando los precios y los salarios se 

incrementan en la misma tasa , tanto las empresas como los trabajadores están en la 

misma jiosición como si no hubiera· inflación y los salarios nominales permanecieran 

constantes. · 

La teoría de Friedman-Phelps sugiere que el ájiiste de. Ja inflación se compensa 

por la inflación esperadai una po~ible alte~ati,"~·~s'.cÍue el incremento en los salarios 

compensa a los trabajadores Íior la ·¡~flai:iÓn:.esji;;rada:• Los . crintratos laborales deben 

proveer explícitamente un aj~ste al costo cié l~'v.ida~· basado sobre una fórmula en vez de 
1: 

seguir como una regla . :·~~~ ... ·.:r:~.:~~,·:y:· 
. ••• ¡,~ 

Como se verá, es muy critico p~ra eÍ aju;te clel pr<lc~so de la economía, ya sea que 

haya un ajuste en los salarios f,ór ~na inÍl;~ión ~as~d~. ~"~na infla~ión esperada, y aunque· 

conceptualmente se ve fái:il lndif~rencla c~
0

tre §s dos tipos ~e infla~ión, en la práctica no 

lo suele ser. 
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De la misma fonna el ajuste de la inflación será parte del incremento de los 

salarios. Se denotará a ne la tasa de crecimiento de los salarios que representa éste ajuste 

de inflación, (inflación esperada). Se agregan\ el ténnino ne en el lado derecho de la 

curva de la oferta en la ecuación (5.25), para representar el componente de la 

inflacionario de los salarios. 

5.26 

En la ecuación (5.26), la inflación actual es determinada tanto por la inflación 

esperada y el desempleo (o el nivel de producción). La inflación esperada influencia a 
los salarlos, los cuales pasan a través del proceso de etiquetación de precios a 

inflación. Esto, de acuerdo a la ecuación (5.26), los precios deben incrementarse , aún, 

cuando el desempleo es alto siempre y cuando la inflación esperada es suficientemente 
alta. La ecuación (5.26), es co11ocida como las expectativas aumentadas o la dinámica 

agregada de la curva de la oferta agregada; que es la curva de Phillips original 

aumentada para tomar en cuenta la inflación esperada. 

11) CURVAS DE LA OFERTA AGREGADA A CORTO Y LARGO PLAZO. 

Las expectativas aumentadas de la curva de la oferta agregada a corto plazo son 

mostradas en la figura 46. .Hay una oferta agregada correspondiente para cada tasa 

esperada de inflación. Por ejemplo, sobre SAS la tasa de inflación esperada es del 5%, 

como puede ser vista, del hecho de que cuando Y=Y•, en el punto A sobre SAS, la tasa 

de inflación , sobre el eje vertical es 5%, (nótese que de la ecuación (5.26) que cuando 

Y=Y•, 11 = 11e ). La curva de la oferta agregada a corto plazo muestra la relación entre la 

tasa de inflación y el nivel de producción cuando la tasa esperada de inflación pennanece 

constante . Las curvas son llamadas a corlo plazo por que se asume que la tasa de 

inflación esperada es constante (o al menos no cambia mucho), en el corto plazo de 

algunos meses o a lo mucho un año. Dada la tasa de inflación esperada, la curva de oferta 

agregada a corto plazo muestra el incremento de la tasa de inflación con el nivel de 

producción : el nivel más alto de producción y de inflación . Este es el reflejo del efecto . 

de altos niveles de producción sobre la tasa de incremento de los salarios , y a través de 

altos salarios , sobre la tasa de incremento de los precios. 
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Con la tasa de inflación más alta esperada se tiene la curva de la oferta más alta . 

De aqui, que sobre SAS', la inflación esperada sea del 10%; y para cualquier tasa de 

inflación esperada , hay una correspondiente curva de oferta agregada a corto plazo, 

paralela a SAS y SAS', con la distancia vertical entre cualquiera de las dos curvas de la 

oferta a corto plazo , igual a la diferencia en la tasa de inflación esperada entre ellas. En 

cada, una de las curvas a corto plazo hay una trasvase, (trade-ofl), entre la inflación y la 

producción. Para reducir la tasa de inflación es necesario reducir el nivel de producción. 

produciendo una recesión, forzando a la tasa de los salarios a disminuir a través del 

desempleo, con lo cual se lograrla disminuir la tasa de inflación. 

Se muestra la curva de la oferta agregada a corto plazo en la figura 46, la 

evidencia que refleja que en el corto plazo, toma una gran recesión para dar una reducción 

substancial en la tasa de inflación. 

Inf/aci6n , expectativas y la curva de la oferta agregada a corto plazo 

10 

INFLACION 
5 

o Y1 y• 

PRODUCCION 

GRAFICA46 

-CAMBIOS EN LA TASA DE INFLAC/ON ESPERADA. 

SAS' 

SAS 

y 

Cada curva de oferta agregada es dada para cndá tasa de inflación esperada. Así -

co~.º cambia· ta táSa .dé Ínfl~ción,: In economiá 'se mu.évé desde. iina cur\la de oferta 
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agregada a corto plazo a otra. Esto significa que las combinaciones de los niveles de 

producción y la tasa de inflación que ocurre depende de la tasa de inflación esperada. Por 

ejemplo el nivel de prciducción de Y 1 en la figura 46, sería consistente con una tasa de 

inflación baja en el punto B sobre SAS y una alta tasa de inflación en el punto C sobre 

SAS'. 

Con todo lo anterior tenemos una conclusión imponantc: la CUTl'a de la oferta 

agregada a corto plazo se desplaza con la tasa de inflación esperada. la tasa de 

inflación correspondiente a cualquier nivel de producción , cambia a través del 

tiempo dado que la tasa de la inflación esperada cambia. La tasa más alta de inflación 

esperada, es la tasa más alta esperada correspondiente a un nivel dado de producción. 

Esta es una razón importante porque es posible para la tasa de inflación y la de 

desempleo incrementarse juntas , o para la tasa de interés incrementarse mientras el 

nivel de producción cae. 

·LA CURVA DE LA OFERTA AGREGADA VERTICAL A LARGO PLAZO. 

Sobre cada curva de oferta agregada a corto plazo, la tasa de inflación esperada es 

constante, y excepto en puntos tales como A, en el cual Y= Y•, se tomarían diferentes de 

la tasa de inflación actual . Por ejemplo en el punto D sobre SAS en la figura 46, la tasa 

de inflación esperada es del 5%, pero la inflación actual es tan sólo del 4%. 

Si la tasa de inflación permanece constante para cualquier largo período, los 

trabajadores y las empresas espemrían que la tasa permaneciera continua, y que la tasa de 

inflación esperada fuera igual a la actual. La igualdad de que 7t = 7te distingue a la curva 

de la oferta agregada a corto plazo de la de largo plaw. La curva de la oferta agregada a 

largo plazo describe la relación entre la inflación y la producción cuando la inflación 

actual y la esperada son iguales. 

Con las tasas de inflación actual y esperada iguales ( esto es, 7t = 11e), la curva de 

la oferta agregada (5.26) muestra que Y=!'*. De acuerdo a la curv"a de la oferta agregada, 

(LAS), en la figura 47, es una linea vertical uniendo punto de las curvas de la oferta 

agregada a cono plaw en cuyas tasas de inflación actual y esperada· son iguales. 
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El significado de la curva de la oferta agregada vertical es que a largo plazo el 

11ivel de producción es i11dependiente de la tasa de inflación. Nótese el contraste 

importante entre el corto y el largo plazo: en el corto plazo, con una lasa de inflación 

esperada, altas tasas de inflación son acompañadas por altas tasas de producción; en el 

largo plazo , con la tasa de inflación esperada igual a la actual, el nivel de producción 

es independiente de la tasa de inflación. 

Inflación, expectativas y la curva de oferta agregada a alargo plazo. 

10 

INFLACION SAS 

o 

PRODUCCION 

GRAFICA47 

-ACEVERACIONES SOBRE LAS ESPECTATIVAS. 

Concluyendo ésta sección, se regresa al punto inicial de la inflación esperada. 

Muchas de las controversias en la macrÓeconom!a están conectadas con la inclusión de la 

inflación esperada en la fun~ión de. la oferta agregada. Una cuestión clave es : ¿si I~ que 

hace· desplazarse a la c~á dri la: oferta es ·la inflación esperada . a través 'de la 

compensación de la inflación 'pasa&..?. La respuesta tiene diferentes implicaciones, dado 

que toma mucho. tiempo a lá tasa de inflación cambiar; si los salarios del siguiente año, 

refleja la inflació.n. del· año pasado , y los precios· están basados sobre los ·.salarios, 

entonces la inflación de ahora reflejará lainíladón de mañana, y la tasa.de inflación 

camb.iará gradualmente. Si es solamente la inflación esperada la que daña a los salarios, 
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entonces tal vez un cambio radical en la política que cambia las expectativas puede 

también cambiar la ta.sa de inflación ráp.idamentc. 

Hay dós fonnulacióne·s i'mpoit~tes sobre la inflación esperada, una hipóiesis 

usada enlos'l950's yl960's;'y qué .. se sigue usando de apoyo ,es la de expectativas por 

adaptaciÓn. Las expécÍntivas 'son acta¡Ítativa5 si están basadas sobre el comportamiento de 

la infladón. Bajo ·ex¡iei:u\tivn5'por adaptación , la tasa de inflación esperada para los 

siguientes ailos será la tasa ddnílación del último año. Bajo ésta simple acepción se 

tiene que: 

¡¡e= 11-1 5.27 

·Por· supuesio. que. la acepción de expectativas por adaptación puede ser más 

c¿mplicada ; si la t~~ dé0

inflacióri esperada es el porcentaje de inflación de los últimos 

tres arios. La. mejbr altemátiva es la·aproximación a las expectativas racionales, las 

cuales fueron'pr~pu~st~ Pi;r ~~bCrto Luchiis y. Tomas Sargento (ver Bibliografia), la cual 

implica que la hipótesis de que ,lá gente no hagá errores sistemáticos en la fonnulación de 

sus expectaÍivOS:del ~o~éó~ienÍ¿ d~ l~ ecoriomla a futuro, por ejemplo, subestimar la 

infláclón.[)é acu~rd?'~on_la Hi~Í~si~~e)iJSi~'pectativas racionales comete tales errores 

y camb.ia h1 Ín~e~ de sus e~J;eciaci<?ne~{en'promedio las expectativas racionales, son 

corregidas por qúe 1~ gente: éntierÍde e_t.nl!lbie~te: en el cual están operando . 

,, . ·- >.~-•....•.•.. : .. '~.·.·_ •. ;.::_<'_ ,;- : ·i._:::<:~ 
. -~~ - j--_:: \. - -

El punto 'de vista de las ex¡ie~tativ~Ú~cionales no puede capturar de una manera 

mecánica 'el hecho de con's.id~rar '.i;e ~· ~~;: E.ns~ lugar, arguménta que no hay fórmula 

para · ia infl~ciÓn ~sper~da que es ind~pendienté deI comportamiento. actual de la 

inflación:· A~~m~ :/q~e'.1~ \íénl?li~~ 'su~ ;~~~tativas de inflación , .sobre toda la 

inforlna~Íóri económica disponibi~ so1Ír~ el °CO~~rt81lli~rito futÜ~¿ de uriá v~able, . 
- . . .. · .. - , .. : . '. . " . -. . ·-... . .· . - .- .: -· .- '. ~ . . - - '· ,• 

Nótese que si las, exp~~tativas son adaptativas se convierte Ímpo~ible decir que el·. 

ténnino ÍtC ; en' la ~Úrva 'de laoferta ·agregada • representa• ta inflaéión. esperada CÍ la 

coin¡ÍcnsaciÓn de ia i~flaCión pasad~. Si ne = "-' 1 , no hay difer~ncia entre fa inflación 
pasada y la esperada. · · 
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Por más trabajo arduo que se trate de hacer sobre las expectativas adaptativas dada 

en la ecuación 5.27 .• en dónde latasa de inflación esperada es igual a la tasa de inflación 

rezagada. La curva d~ ia of~rta ~gregada ~stá d~da pór: 

S.28 

_'.;' '.'. ;'_.·~~·-· ·.·':~·~'· -:·,_:,,· _,;~. 

L~ curva· de· la demanda agregada en capítulos anteriores representaba la 

combinación ·del ·niveÍ de precios y el nivel de producción en que los bienes y los activos 

del mercado están simultáneamente en equilibrio. En ésta sección en la que se está 

estudiando a la inflación continúa , se trabaja con la curva de demanda agregada que 

muestra la relación entre el nivel de producción y la tasa de inflación . La curva de la 

demanda agregada dinámica muestra la relación entre la tasa de inflación y el 

cambio en la de111a11da agregada. 

Sabemos que la ecuación (5.29), es una versión simplificada de la curva de 

demanda agregada obtenida por medio del modelo lS-LM. La simplificación es tal que se 

omitió la tasa de inflación esperada, que afecta la demanda agregada. 

Asf, tenemos que la curva de la demanda agrega.'!n dimlniica está dada por : 

5.29 

dónde mes l~ tas~ de c.~echnienio'nómin~l de l~ cantidad de diner~; de aquf que ( m - 1t ), 

e~ la tas~ de cambio' deIÓs bal~ces~eaÍc:s:~uáíidó "'c~cede a~·; la cántidadde dincró 

:c~:~~::::~E~o:orát:;;;:e~;,s, p~:::Lt'.itid~~ ~:u~a 1~~~~ic~~:~i~t\~iZ::i:~ 
fisc¡¡L. La c~a es e~iendi~a Ín~ ;impl~mé~tediéi~~dÓ q~e un• ~aliibi~ ~n ia demanda 

agregada.( Y- Y.¡),' e~ deÍeooi~·~da:¡Xir laÍasa d~ crecimient~ d~ JosballlJ1ce; reales y la 

expansión fiscal. Con 'el ni~~1 ·n;ás ~li~ d~ballll1cesreaÍ6s; la' tasa '01.\s baj
0

ade inÍe~és, y ~I 
niv~I · máS alt~ • d~ demand~ ag~~g~da;•se tiene: que en tanto; ló~: bal~ce/reales. se 

incrementen más rápidal11e~te, la t35a d~ interés éae más ~.Ípiclamente y fa d~manda 
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agregada se incrementa más rápidamente. Sobre el mismo argumento, tenemos que un 

incremento en los gastos del gobierno o un corte en los impuestos significa una política 

fiscal expansionaría y con ello un incremento en la demanda en niveles de periodos 

previos. 

En la figura 48, se graficó a la curva de la demanda agregada, o DAD. La forma 

de ésta es claramente vista y re-escrita en la ecuación 5.29, para poner a la inflación 

sobre el lado izquierdo: 

1t = m - JI~ (Y - Y_¡) (sin tomar encuentra el impacto.fiscal) 5.29a 

La cual es dada para una tasa de crecimiento del dinero, con pendiente 

descendente. 

Inflación, expectativas y la curva de demanda agregada dinámica 

INFLACION 

V 

PROOUCCION 

GRAFICA48 

Dada la tasa de crecimiento del dinero, y una tasa de inflación baja implica que 

los balances reales son mayores y de aquf que la tasa de interés es menor. y la demanda 

agregada es más grande. La pendiente negativa resulta de la conexión entre inflación baja, 

implicando más grande crecimiento en los balances reales, y más grande gasto. 

169 



Capf/11/o 11: la lnjlac/6n 

La posición de la curva de la demanda agregada depende del nivel de producción 

del último periodo . El nivel más alto de producción del último periodo, y el nivel más 

alto de inflación corresponde a cualquier nivel dado de producción corriente sobre la 

curva de demanda agregada. Un cambio en la tasa de crecimiento del dinero desp187Má a 

la curva de la demanda agregada. Un cambio en la tasa de crecimiento despl87Má a la 

curva DAD verticalmente por la misma cantidad en que cambia la tasa de crecimiento 

del dinero. De aquí que la curva de la demanda agregada, DAD' en la figura 48, caiga a 

lado de DAD a la misma distancia , en que la tasa de crecimiento del dinero se ha 

incrementado entre DAD y DAD'. 

IV) INFLACION Y PRODUCCION. 

La tasa de inflación y el nivel de producción están determinados por la oferta y la 

demanda. La figura 49 muestra la intersección de la pendiente ascendente de la curva de 

la oferta agregada y la descendente de la curva de la demanda en el punto E. La tasa de 

inflación en éste periodo es 110, y el nivel de producción es Yo. 

La tasa corriente de inflación y el nivel de producción depende de la posición de 

las curvas de la oferta agregada y la demanda agregada. Estos cambios en cualquiera de 

las variables que se desplazan en las curvas de la oferta y la demanda agregada afectarán 

los niveles corrientes de inflación y producción. 

- LA TASA DE INFLACION Y LA PRODUCCION EN EL CORTO PLAZO. 

Cualquier ascenso en la curva de la demanda agregada causa un incremento tanto 

en la tasa de inflación como en la producción , como puede ser visto en el 

desplaz.amiento desde E a Et, cuando la curva DAD se desplaza hacia DAD'. Tal 

desplaz.amiento será causado por un incremento en los gasto de gobierno o una 

reducción en los impuestos. La posición de la curva de la demanda agregada depende del 

nivel de la producción del periodo pasado; el nivel más alto de producción del periodo 

pasado (Y-1). y la curva de la demanda agregada más elevada. 

Un incremento~en Ia tasa .del dinero desplazará la curva de la demanda agregada 

hacia arriba, en la misma cantidad en ·que en la figura 49, se incrementa en el crecimiento 
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de la tasa del dinero. De aquí que la producción crece y la inflación se incrementa , pero 

e.1 increme~to de la inflación es menor; qu~ el 

Tasa de inflación y prod11cción a corlo plazo 

INFLACION 

7t o 

o y 

PRODUCCION 

GRAF1CA49 

incremento en la tasa del dinero . En el corto plazo un incremento del 1 % en el 

crecimiento del dinero produce menos de 1 % de incremento en la inflación, por que 

algunos de los efectos del incremento en el mercado accionario muestra una alza. 

D~splazamientos en' 1a·.éurva de la oferta agregada también afecta la tasa de 

inflació~ y clni~el de ·~~~clu~ción,. Un desplazamiento ascendente en la curva de la 

oferta agreg~da ~ '~orrl~ el de ~,\s a SAS', mueve el equilibrio de E a E2, incrementando 

la tas3 ÍI~· infl~ción,· y ;~duÍ:i~ríÍlo .el nivel de producción. Un incremento en la tasa de 

inflación es~Í1ida 'cau~i:rá 'Wi d~splazamiento ascendente como el de SAS a SAS'. La 

ra2Ónés que la~a cl~'infl~~ió~ más alta esperada produce más rápidamente incremento 

en los salarlos; que caúsÍl ~.ii; r1\pidainente inflación. 
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Resumiendo más rápidamente inflación. Resumiendo tenemos que, en el corto plazo: 

- Un incremento en la lasa de crecimiento del dinero causará alta inflación y 

alta prt1ducció11 , pero la inflación se incrementa menos que la tasa de crecimiento del 

dinero. 

- U11 incremento eii la lasa de i11jlación esperada causa i11jlación y baja 

producción. 

También se nota que cambios en las curvas de la oferta y la demanda cambia 

la lasa de itiflación y la producción a corto plazo: 

-Un choque de oferta que desplaza la curva de la ofeTtá_ lisc~'!dentemente causa 

inflación alta y baja producción. 

-Un incremento en la inflación esperada ltcip1~i.a_.1a' ~~t;;~ de la demanda 

agregada hacia ª"iba y la derecha. 

-LA TASA DE INFLACION Y PRooucc10N EN EiLAR:aóPLÁzo; · 
- ~ ¡ 

''.':. :~,~-·~;:: "_ 1::::_~': - .,\ 
·: ~.:.:.<-. 

Ahora es momento de tocar él caso a·l;;;.go ¡)1aio, e~' q~e laíasa_de creci~iento 
del dinero es constante, en c~yaS' ex¡iCctativas ·-~mi;; aJ~bd~ a'lai~flaciÓn a~!Úal, y en 

cuya producción y tasa d~ infl~ciÓn -s~n''conshmté~-: Tal ·situación es iiairiada de estado 
- - . . . ' , .. ~.'. - -- . - - .. ' .. - - -~ . . . . -·' . '. ., . . - .. 

estable, ·dado que nada está: cambiando. Regresando ala. ecÜÍlción de la ·demanda 

agregada, 

7t = 5.30 

. -. -·. 

· Se reconocé que con una producción constante . (Y= Y. J), la ·tasa de inflación es 

igual a la de crecimiento del dinero'·. En eLes1ado establé, lá.tasa'de inflación es· 

determinada w;i~amente por la tasa dé cr~cimiento del dinero. 
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Por el lado de la oferta tenemos que: 

5.31 

Dónde. 7t = it• y se tiene que la producción e.sía: en su nivel potencial Y•; lo que 

viene a ser en éste estado establ~; e~ qué la ¡,;odu~clón permanezca en su nivei de 

empico total, 

que. la ·~::~r~m,fu1i~t=·~:t!n~~fa3;;frblJ.~~:¡efüi~t~P;;~¡~;;::tiJ~: 
que afectan a laof~ru; yJ~cÍe~ilÍid~; ~iinlblos ~n Iás expccÍatÍva5 o en lá ~eria lai;;,ral, o 

en él precio.de~~wi?írcir~cio~dela'.producciÓn, o en l~s ~étod;s.dé p~~ducción del 
lado de' la ~ferta' agi-~gadii; (~~liias· en la poHtica fiscal, en las preferencias de Íos 

·. c0nsumid~res;'.;e~.·1á p¡;lfti~ Olorieiaiia ; o. por el lado de· Ia demanda agregada. En la 

práctica la éccmoin·r~ ~e mUeve h~ia un cambio constante de un estado estable y as! 
ci>mo se. ~mpÍ~~'~í pr0c~s0 .líácia el estado estable se presentan algunos shoclcs lo que 

ocasiona q~e·Se io'cir~éste p~eSo llevándolo a uno nuevo . 
. ' .'..~·· ~.- .· 

L~ r~laciones. del e~tado estable son útiles, ya que de alguna manera indican las 

tendencias a largo plaio de la economía. A través de largos periodos, esperamos que la 

,économfase· ccim¡Íorte normalmente en periodos estables • asl como esperamos que la 

tasa de inflación sea déterminada · por el crecimiento del dinero. 

V) EL PRoéEsbDEAIDSTE. 

En é~Ía ~écciónseOexpHcará cómo es que la ec~noinfase mueve.· hacia el 
equilibrio a ,;;rgo plazo; c~do se. dá algún shóck en iá'~~nom"f~ y afecia a la oferta y la 

demanda. Repitiendo lii convenlenéiade'.'planieáf'it(Js ecuaciones'teóemos. . ·•· 

Oferta Agregada Dlniica:~) lt =ltC:J +" (Y-, r•; ' 5.32 

· Demanda Agregada Dinámica: 7t =m - (//$)( Y, Y.¡j .+ ( cr/$ )f 5.33 
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Aquí repetimos el hecho de tomar a las expcclatívas adaptativas .de que Ja tasa de 

inflación esperada es igual a Ja tasade inflación del periodo pasado. Nótese qui: se ha 

utilizado a la expansión de Ja politicafi5cal como fue~ie·d.i'CxpansiÓn de.lade~anda 
•,'. 

agregada. 

En Ja figura 50, Ja economía está i~i~i~lmente e~ eI púnto E; cmi, úna producción 

en su nivel p~tencial én v•, y con una inflación iguala Ja tas~déc'recinilent~'d~l·dincro,. 
(mo); implic.ÜÍdo una tasa de inflación inidiil de iio = mo .. Esta es ~Ji~ p0~i~lÓn ' de 
equilibrió a largo plazo' ya que Jos balances reaJe~ n~ están ca~biando y las' esperan~ . 
estk enlrnea con Ja tasa actual de inflación; de aquí que ~o haya füe~ p~·móv~r a Ja 

economía de su posición de equilibrio. 

- EXPANSION FISCAL. 

Se ha visto que una expansión fiscal sostenida precede a un incremento en Jos 

precios y un declive en Ja cantidad real de dinero en Ja economía, Jo que incrementa las 

tasas de interés hasta que se regrese al equilibrio inicial en Ja economía. Observando esto 

. en las ecuaciones planteadas, tenemos que, las ecuaciones (5.32) y (5.33), proveen una 

base para el análisis de las dinámicas de la inflación por choques en la tasa de 

crecimiento del dinero -temporal o sostenido-, o por cambios en la polltica fiscal. Desde 

que el ténninofen Ja ecuación (5.33) denota cambios en la política fiscal, éste es cero 

excepto en un periodo dónde la polltica fiscal se desplaza más o menos 

Equilibrio con expansión fiscal 

INFLACION 

nO= mO 

o y• Yl 

PAODUCCION 

GRAFICA 50 

y 

SAS1 
SAS 
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expansionaria, dependiendo de los cambios en el presupuesto de empleo total. Dada uná 

tasa de creci~iento del dinero, una. exparuiión fiscal 'if >O) incre!lliintára la tasa de 

inflación o desplazará a Ia demanda agregadri hacia llrrilÍ~ y a I~ dereclui. 
. . .;; ' . .; : . '.' · .. ,-, . - ,, ·; ... 

Supóngase ahora:' qiletene~o~ ~a:tasa de creeimi~ntd 'de dÍ~er~'dad~ Íno , y que 

ifiltlfí1iil!i 
;,:·;. - •·.,," __ .. -~~·;; ·. . .. ,:: -

-·,,: :..·,: •t-,; ::::;;i,<-: 
.- • .. - - . "'' ., -~·· .. , 

•.·El . proée;O dé· ajuste s~bseáuente pucd~'-sér~éntendido···corilo.· hÍ eéuación (5.33). 

Nótese. que:'ot~~ ~ez ~n~ el:segÍtnd~; pe'riocÍ~'ji.:óy De a~uLq~e)~}urva de .la demanda 

agregada se ci;;'spla~~'hádia ~bajo en DADi; mido que rió' hay w; riudvo estimulo fiscal 

extra. Desde que•Y1 excede v•; ?ADi, cae a l~dó dé DA? .. Por el lado de la oferta ' 
usando la icua~ióó'(Ú1);:1~éu~a'deh1 of~rta-agrégilda s~ llluevehacia arriba de SAS1 

(gráfica so( Et' ~quillii~() eri el J'Crfodo 2 ; ya ~uenta con un. regreso a una producción 
hacia"e1 cmpleo·tofut::C~· inflación debe de ser mas alta o baja en el periodo l, 

depe'ridiend~·d~-Ío~'<lo~~'despl~ierítos relativos, ya mencionados. En los periodos 

siguientés las d~a5'sé"ÍespÍ~ aira v~z. · · ....... .--•. - ----::·,, .. 

Sin~ camb;~ en~I crecimiento. de la tas8 del dinero ,a largo plazo; regresamos a 

la tasa iniciíil d~:inflaciÓ~. ~=,;¡O· El hecho Upico del ajuste P3Ia úna política fiscal 

expánsioriári~ i~cl~irá wi~rlcido de trllnsi~ión dónde l~lnn~éi{m s~rá mayorqu~ la tasa 

dé crecimiento del 'dln~ro; te'~ie~do co~o r~s~ltndo ; . de~H~~·:. ~n los tialru!ces reales, 

incremento en ,lás uisas.de inforés;~y .'deél.ive (¡¡ .1.os gllStos reale.sS. El hecho d.e que In 

economla r~~~es~a ia prod~céÍón'd~ e.;,~leototal;conlos'gastos degobierrici·ímls altos, 
significa q~~ la cie~a'iidá agregad-~¡;·; sido ~gliltin;Ú ·•·. ; ' . . 

·'·- .:\<·)::'~· 

En la práciicn, lns.dináitticas.de ajuste Wnbié'~ sonaf~ctnd~ ~~r el im~acto de 

la exp~sión fi~cnl .. sobre Ía tas;, de ini~~crunbio'~ío dual no se incluy~ e~·éste inodelo-~ 
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As( como la tasa de interés doméstica se incrementa eon la política fiscal, la 

moneda se sohre-valúa , tendiendo a reducir el precio de las comodidades importadru. 

Esta apreciación , tiende a desplazar a la curva de la oferta hacia abajo, reduciendo el 

impacto inflacionario de lo expan.•ión. 

La expnnsitín fiscal no puede incrementar permanentemente, la producción 

estaró por arriba de lo normal por un tiempo, y tal l'ez será un motivo suficiente para 

que el gobierno implemente una expansión fiscal, en el mome11to correcto. 

- INCREMENTO EN EL CRECIMIENTÓ MONETARIO. 

Supóngase ahora, que la tasa de crecimiento del dinero. se increm.enta de Já tasa 

inicial mo, a un nuevo alto nivel, m ¡ , en el cual éste permanece por siempre. Se'·empieza · 

ahora desde una posición de equilibrio a largo plazo . y se investiga el procésÓ de 

equilibrio; para anticipar los resultados, se ~ucslra;·q~edespués de unaéxpimsión inicial 

, la producción a largo plazo vuelve al empleo.totál , y Já inflación Se incrementa en la 

misma n¡edida del incremento del dinero. La· figura ·51, muestni éste áná'iisis. Como un 

resultado del incremento en el crecimiento del dinero; la curva de la demanda 'agregada se 

desplaza hacia arriba de DADo a DAD 1 por la cantidad en que se incrementa· el 

crecimiento del dinero. En el corto plazo, tanto la inflación como la producción se 

incrementan, a 111, & Y l • respectivamente. Pero esos cambios; ocasionan ~mayores 
cambios; del lado de la oferta el incremento de la inflación causa quc.Jajnflación 

esperada se incremente, con un desplazamiento de la curva SASo hacia SAS2 . La nu~va 
curva de la oferta agregada intercepta la línea Y' en la misma tasa dei.nna~ión qtie. 

ocurrió en el período 1, esto es en 111. La curva de la demanda agregadii :: ianlbién' se 

desplaza hacia arriba, porque el nivel de producción fue más alto h cÍúlti~~'i>eri~do; 
Sobre la nueva curva de la demanda agregada, la tasa de inflación :esigWtl a 'm1 e~ el · 

nivel de prÓducción. Y¡ (de la ecuación 7). 

El perlad~ de equilibrio 2 está en el punto E2 porqué tant~i;ac~~~de l'iioferta 

como de la demanda agregadas han sido desplazadas h~cia : arrib~, ¡~ ia5a d~ Ínií~~ión' eri 

el ~ríodo 2, 112, . es ciertamente más alta que 1i j ~ Sin embái-go, 'i\Ó ~~ clarÓ que 

cualquierá que sea el nivel de producción en el período 2;Y2 ;·es mrui aito á. bajo 'que ºen 

Y¡ . Esto depende de que manera se inueva la curva de la oferta y la demanda . del 
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período 1 al periodo 2. En la figura se muestra a la producción, mayor ·en el período 2 que' 

en el 1; el proceso ahora continúa, todavia moviendo las curva_s de la ofc~ 'y fa demanda 

agregada por arriba. También se muestra el tercer perlado de equilibrio E3 , con uría'tisa· 

de inflación alta y un nivel de prciduceiÓn más bajo que cri el perío-do previo: 

, Eqriilibrio con crecimiento mone/orio 

GRAFICASI 

DADO 
PRODUCCION 

5.2.J. LA CURV.A DE PHILLIPS EN L_OS MODELOS MACROECONOMICOS. 

Laantedor discusi¿nsuscitu u~a inÍPortanfo pregunta: ¿tie~e la curVa dePhillips 

un signrn~ado · gcn~;aCJ,ar~ ¡~. ~~~;¡~¿éión ?<lé ·;;¡iici~1~s .;;~é~oé'ca~ómic~s\ .ó es 

solamente Un caso particular de lá i~orí~ deÍ~ i~riaeió~? En é~Í~ s'c~ciÓ~ s~ 6ornlli~ani la 

curva de Phillips con el modelo IS-LM, ~uc é~ el \,;a;é~ comtÍn de elilnálisi~ 
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macroeconómico . El modelo IS-LM se basa en la idea deque la eco.no~ía puede 

dividirse en dos mercados: un mercado para los bienes finales ( sintetizado en la curva 

IS) y un mercado monetario (representado·. por la curva LM)·. Pero esio ·no. es suficiente, 

debe de añadirse un tercer mercado, el de trabajo, qlle deterinÍríe 'ia t3Sa de desempleo y 

la tasa de inflación. La combinación del sistema lS-LM"'cciri i~ ~iÜv~ de Ph.Úlips ofrece 

la ventaja de que pueden analizarse situaCiones de· é!~séqlliíibri&':, Él'desequilibrlo ' en 

éste contexto , sigrúfica que la demanda reáI agregada· x: ¡:.;;ult~i~ de un sistema lS-LM 

'no es igual al volumen de prodÚcclóna pl~nci'ein(J\cri x•. (C:~ ¡asa d~ dcse1~pleo x• es 

igual al a tasa natural). Para una prcJdll~~ió~' sui>é'rio; á'ia cleÍ niv~I de'. pleno empico, X­

x• > O , el sobre-empleo ~eces~iÓ hab;.;¡ ~~usnclo \Ín~·elevaciÓ~ de loS salarios 

monetarios y quedará; par .~tc('rctl~j~doyl ~;¡ infl~ciÓn: Por' otr~ lado, para una 

producción por debajo de1 ~i~e1 :de.1a 'proci~c~ión \I~ p1éno ,;ni~iéo, ~ - x• +o ,(que· 

supone un dc~cínplco por ~iici~~ ;¡g s~ '~i~cÍ ; nat~); los salarios níonéiarici~;. y i>or 

tanto, los pr~ciÓi bájiirruí;o_ sé~ ~~urr~Jn d~~bllo dellacio~aricí. · · · · 

·:::.: . . -
El sistcrn~ IS~LM ~ In. ~tirV~-m~dificÓda de Phillips proveen, conjuntamente, de : 

a) un enlace enÍr~ lo~ rnércaé!C>s dcbienes, trabajo y dinero y b) una explicación de las 

varia~ione~ siinultálleiis :-~~ eÍ ~ohÚnen de producción real y en el nivel de precios (o en 

1a iasa de iníl~ción .X;. x">.' 

.· 
El sistema rnodifi~~~o; IS-LM consiste en tres bloques: 

a)El scctorde bien~~ (r~~u~ido enlacur\.n IS) 

b)EI s~ct~r monctarl.ci (resuniido~n la curva LM) 

c)La curva de .ófortá 3 crirt~ pi~ ( ~csumidá en la curva Phillips - Okun). 

a) -El rnercndcJ .'de bienes; Po~ motivo de simplificación ' éste sector se conforma 

por medio de cu~t~o écuacionesiinéalcs 
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C=A+bX b >O (función de consumo) 5.34 

J=B+dr d <O (función de inversión) 5.35 

G=G .. ··· · (g~t:d~ ~obierno) ' 5.36 

x:.. e+ J+ (j :· (~~,ndi~iónde ~quiÚbri~) 5.37 . 

. Las éuairo ~~uad~ne~ se,f~nnuÍru(:~n.·1~1*};º¡;~eal~~. ¿~~~~ión de con~umo · 
(ecuación 5.34) expresa el consumo real • (gasto no~inal]en consumo; deflac~do, por el 

~~i~lit~ilJi~~ 
acuerdo a la ecuaciil~ (5.37);:.~l C<luiilbrio: én ~l mercad~ de bienes s.; alcru1zacU3fl~o .. •la. 
suma del cons~;n;,: l~ in~ersiÓ~' y l~s ~~t~s d~¡'.g~bierno e~ip~e~isimiéntei la 'necesaria ' 

para c~mprar ~l yo1iilnigd~p~d~eciÓn éa:Iseg~ido: · · i/ 

S~tiÍu;énd~'· l~ e~~cicines (S.34), (5.35), y. (:5.36) <'n la condición de 

equilibrio (5.37);'sf obÍie'~e. 

5.38 

Resolviendo ésta ecuación parar, se obtiene la conocida cunia IS: 

r=(( l-b)/d)X - (Á,+ B~+ G)/d 5.39 
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La curva IS está compuesta por una serie de combinaciones del tipo de in.lerés r y 

de la renta real X en las que el mercado de bienes está erí equilibrio; La figúra 52, 

muestra una representación gráfica de la éurva IS. 

, - " ' . . -

Equilibrio. del m'!.delo IS:LM 

IS 

o X 

GRAFICA52 

b) El sector monetario. El sector monetario viene enmarcado por tres ecuaciones: 

(MD)/P = kX +Ir K>O ; l<O ·{demanda de dinero), 5.40 

;'·\' 

.:/.::·.:_ ·. 

MO = MO .(oferta dedillero r ·. 5.41 
···- ·,:·::- . ,_, ",'_,· . 

• ·. ( con~ciÓ~ de eq~il,ibrio) 5.42 

La dernáncia reiil de dinero (MD)IP, ~e explica pó'r medio de dos términos . El 

término positl~o kX collociclo' como la d~rn:ÚÍda transaccional dél dinero, y el término 

negativo· Ir, ilámado la dem~dá . ~s~éuÍatÍ~~ d~I dine~o ( k es el coeficiente de 

transricción; y I refleja I~ ~enslbilidad iíl tipo iñ!Crés de fa demanda monetaria). L~oferta 
de dinero de ~cuérdo cóli Iá eé:~déiÓll (5.4í );e~ éxógena. El equilibrio se alcanz.a cuando 

las d~mniidris transac~ion;11 y espcculaÍiva del dinero tienen exactamente el volumen 

suficiente para absorbÚla oforta' l11on~~ária existente (ecuación (5.42)). 
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Sustituyendo las ecuaciones (5.40) y(5.41) en la (5.42), transponiendo términos, 

se obtiene la curva LM:_ -- -

r=MOIP Ói1) (kl I) X I < O 5.43 

La curva LM viene compuesta por una serie de combinaciones del tipo de 

interés r y de I~ renta real X en las que el mercado monetario está en equilibrio. Esta 

relación queda plasmada en la gráfica 52.La intersección de la curva IS con la LM · 

determina los niveles de r y X que son compatibles con el equilibrio en ambos mercados; 

esto es, los valores de equilibrio de r y X deben pertenecer a las dos curvas IS y LM , tal 
como indica el punto E. Cualquier otra combinación de puntos (X ,r) significarla que el 

mercado de bienes (punto A), o el mercado monetario (punto B), o ambos mercados , no 

están en equilibrio (por ejemplo, el punto D). 

c) La curva de oferta a corto plazo. El punto de intersección de In IS y L-M.indica. 

la demanda intencional de las economías familiares y de las empresas-~ .. ui-l'ili~~I de 

precios y tipo de interés determinados, pero el nivel de producció~ q~e iriiplÍcÍíría ésÍe -

punto de intersección podrfa requerir la utilización de más, o me~ris, mári~'dé ~lmi d~ la •. 

que estarla dispuesta a trabajar a los precios y salariósexistenfos.:E;¡ l~flg~'53;' la -

linea vertical x• señala la posición de pleno emple<l ; es ~i;ru~~Í ·'di't~ t~ ~~tura] ~·. -
Puesto que la intersecció~ de IS-LM ocurre ~ la derech~ d~ ;x•: I~ de~1ru\d~ inten~fo~al 
agregada CXt en la flgurá 53), ex~~déal _nivet• de_ equilibrio de-la- produ~cióll x•.- Por 

consiguiente, existe uii' exceso de demaJ1daen los meiados de bienes y de trabajo: 
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Por el contrario, si X - Xº< O, se produce un déficit en el mercado de bienes; esto 

es, el volumen potencial x• (sin representación en la figura 53). A la diferencia X-X• se 

le llama la brecha del PNB: Para analizar esta situación ha de incluirse un nuevo 

concepto en el modelo: la función de oferta a corto plazo que, a su vez, está compuesta 

por dos relaciones bien conocidas: la curva de Phillips y la Ley de Okun. 

La curva de Phillips propone, como ya sabemos, una correlación negativa entre la 

tasa de inflación y la tasa de desempleo. La Ley de Okun es una Ley empírica que señala 

una correlación negativa entre la tasa de desempleo u y el exceso de demanda en el 

mercado de bienes (con volumen parecido al de la brecha del PNB); por consiguiente 

asegura un enlace entre el exceso de demanda en el mercado de bienes y el exceso de 

demanda en el mercado de trabajo. La Ley de Okun se utilim con la siguiente 

formulación . 

u - u• =-a (X - X •) 5.44 

dónde u es la tasa actual de desempleo, u• es la tasa natural de desempleo, X es el 

volumen de producción actual , y x• es. el volumen de producción potencial ( a este 

nivel de producción u=u•). 

La. figura 54, es una representación. · gráfica de la demanda en el modelo 

modificado IS-LM. Al lado izquierdo' . se ~~i:uentia la curva de Phillips ( girado 90 

grados); el lado derecho r~presenta. la l~y de Okúh: Sobre el eje de abcisas se encuentran 

los valores del nivel de la rentar~; sob~e·~Íde'I~ ordenadas, la tasa de desempleo u. El 

equilibrio total en éste modelo slgnifica qJ~ ~l v~h1men de producción X es igual a x•; 
como resultado de la iniersección de las.C'uri,:is 1$'. LM. En éste casa u= u•, y la tasa de 

inflación es cero.Cuando X; ~01.;¡;¡en d~ pmdu~~iÓn demandáda actu,aI. excede de x• , 
(distancia x•, X¡ en ia fig~ 54). i~ tasa de ~esempl~ 5actuál' ~a~ ha5ta u¡, por debajo 

de la tasa natural u•. 
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Relación de equilibrio entre curva de Phi/lips y la Ley de Olcun. 

J 

/ 
u* u* 

~ 
~ 

u1 u1 

7t o o X* 
GRAFICA54 

Algebraicamente, se tienen tres ecuaciones : 

u - u• = -a (X - x•) Ley de Okun 5.45 

w= tt•-b(u.-u')+)., :Curva de Phillips 5.46 
~·.<'. 

tt = w - i... :-Determinación de los precios por el margen 5.47 

La ecuación (5.46), expresa una curva de Phillips igual a la dada a conocer con 

anterioridad con 'P=l .. Combin~11do ~si~ tres ecuaciones, se obtiene una curva de 

Phillips-Oku~ · (ecuacÍdn 5.4B), que .. vamos a interpretar como la función de oferta 
agregada ¡¡·co;.fo-plti~o- del modelo modificado JS-LM 

11 = tt• + ab (X - X>) 5.48 

La figura 55, ofrece una representación gráfica de ésta nue,va representación .La 

función de oferta agregada (ecuación 5.48) está compuesta por términos y condiciones. 
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Primero, la tasa actual de inflación viene expresada por la tasa prevista de inflación ; 

mientras mayor sea la tasa prevista de inflación mayor será la tasa actual de inflación. 

Segundo, las condiciones del mercado de trabajo vienen reflejadas en la tasa actual de 

inflación; para un nivel del volwnen de producción por encima del nivel potencial, X • 

x• < O, el incremento de desempleo que supone, reducirá la elevación de precios y 

salarios y la tasa corriente de inflación quedará por debajo de la tasa prevista it• , 

incluso, hará que se convierta en una tasa de deflación (v.g., una caída del nivel de 

precios). La influencia de la brecha del PNB ( X- Xº), sobre la tasa de inflación se mide 

por la pendiente de la curva de oferta, esto es, por el término ab de la ecuación (5.48). El 

parámetro a muestra la influencia de la brecha del PNB sobre la tasa de desempleo; b 

refleja el influjo de la tasa de desempleo sobre los salarios nominales. Cuanto mayores 

sean cualquiera de estos dos parámetros, más alta será la tasa de inflación provocada por 

una determinada brecha del PNB y menos favorable será , también, la disyuntiva entra la 

inflación y el volumen de producción. 

Curva Phi/lips-Okun 

X o X 

GRAFICASS 

Elfimcionamien/o del modelo modificado JS-LM 

El modcio. modificado IS~LM está compuesto por,tres ecuaciones: la curva IS 

represen!Ílda por la ecu~ciód (S.39), l~ ~u~a LM reprcsentiida pÓr la ~cuación (5.47). 
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Esta última se simplifica asumiendo que n•=O : esto es, Ja curva de oferta corte al eje de 

abcisas en Ja posición X= x•. 

Resumiendo las tres ecuaciones . . 

r=((I -b)/d)X - {A+B+G)/d Curva IS 5.49 

r = (M,S)/P l/Í ~ {k / l)X /< 0 CurvaLM 5.50' 

·Curva de Oferta 5.51 . . . . . 

-· .,, 

En el contexto 

experimentos : 

de este '~~elo, vamos ~ ~nsid~rar Ja relación de dos 

1: Un incremento líniCó { ~r Úna SóJayez) 'll\1 IB ~ferta monetaria. 

l. Un incrementd~có enÍá'orefti m~~etarla: 
ComerimndB~on;fr~f;li~~o dM·m~i;o t~ful ~n la flgúra 56; ~ci~ X= x• y 1t = 

o. Cuando Ja ~fe;.t;'monetñriá'es incrénieníadá dcM'o'n M{(el Biil1co ,Central compra 

papel en el m~rcad~ 'sec~~(!;.iio); lá'c~áLM:~e d,.isplim;hacia.1;. derecha a' la posición 

de LM 1 • (Jinea·~~tr~' c~~d~ de lafigtir'a S6): La ~~~va·p¡,si,ciÓ~º.Í~ Ja curva LM ( en el 

puntci A'), ~s det~riíii~ád~·ÍX>~ wi ni~~!.' de la oferíi{ real de' din~;.o M 1 !Po: dónde Po es el 

nivel de preciÓsini~iitl a i'ii~~;J;en~ b~ M. Sin éúnb~g~; lapmducción demandada en 

·el punto· A', no puéd~'ser' producidlJ'~ii el ni~ei i~icÍ~ cÍe p~~ios _Po': El incremento en la 

producción real r~ui~reX un'Í~cre~ento:e~ %í d~sef:ipí¿o q~ti pubd~ to!llar lugar cuando 

los salarió~ mrin~~;js'k' i~~~~ni§iita;; en ·~1'ni~r¿~d~ labofat, lo cual precede a un 

incremento en el nivélde precios P1; El incréiri~nio en elnivelde precios (medido por la 

tasa de infl~ció~ ~; ;;; (P1 ~ Po)f Po, ~n l~ figu~á 56{ca~sa un decremento en el nivel real 

de oferta LM:i, á Ío_larg(Jdel_a cu""'.~esta~le 1§ (fas_e_~~p~siva), ~s seguida por una fase 

de c~ntracé_ión' en la que LM regresa a LMo. Él_ increm~nto' én la producción real a X 1 , 

IBS 



Capitulo V: La lnflacldn 

como una consecuencia del incremento en la oferta monetaria fue solamente temporal. 

La curva·macroeconómica estándar IS-LM.cerrnda por lá curva de Phillips-Okun, no 

solamente da una solución a X, r , y P, sino qÚe Íambién muestra las variaciones 

simultáneas en el ingresÓ real, la taSá de interés y¡~ iasii de inflación· en situaciones de 

exceso monet~ia a MI/PI, y d~ ~ui que.s¿ deun~~spiazamientóde la curva LM¡ a 

LM2 en lá figura 56: En la nuev~ ióterseeeióri /\:de LM;?)y ISo, el nivel de precios se ha 

incre~entado lo· suficienie para inducir' a las empresas~ª produ¿ir el nivel real· de 

producción X¡. En el siguiente ~rícido el el(~~s¿ d~ deiliandii pC~istc, X-X•> O. Esto 

~;~;~~~~~~~4~~Tf~f~~ 
de precios incrementa 111 démancla nominal' del dillero, con 10 cjue· ~nbiéil se incr~menta 
la tasa de lnterMo~ vez:·EÚ~~;é~~nto e~ las taSas de interés de5alie~ta la,lnv~rsión ·y 
reduce· ~l ex~e~o d~ d~~~ct'a,: l~· qÚ~·'causa .un decremento en \a. producción. y el 

desempleo 'cmó~·ié~il~s~. del p~~to A a E). La curva LM continúa despl~dose -~ ta 

izqÚierdll, ~iempré y c~d~ Un exceso de demanda en bienes y en el mercado Iaboraly 

una íasa de ini~rés posiÍi~a de inflación persista. 

Funcionamiento del modelo modificado IS-LM 

LMOtMO/POl 

ISO LM2(M11P1l 

LM11M1/POl 

o x• 

GRAF1CA56 
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2. Una polftica fiscal y monetaria expansionarla . Considerando un segundo 

experimento . Como anterionnente, se empezó con un equilibrio de empleo total en el 

punto E, dónde X=X•, y la lasa de inflación cero . El gobierno, incrementa su gasto G, lo 

que desplaz.a la curva IS a la derecha a IS 1 (figura 57). Ahora, se asume que la política 

fiscal expansionaría es acomodada por la política monetaria; esto es, la oferta nominal de 

dinero es incrementada lo suficientemente para mantener la curva LM estacionaria en la 

posición inicial LMo .Esto, puede ser alcanzado teniendo que dMSl,MS= n, esto es , 

expandieódo la oferta monetaria a una tasa igual a la de la iÍúlación, Enéste caso, el 

nivel de balances reales de dinero, pennanece fijó y tambié~ la Pcisición ,de la curva 

LM, El ;;,odeio ~ntonces, predice q~e la tasa de ilúlació~ ; y el '.~i~~l; de\ Íng~eso 
pe~aiie~erá estabÍe ,,' e~ la nueva solución del, modCló modificado IS~LM ,o(¡, n1). 

Mediante la irriplemenbción d6 un prciW-una exp~ioriÍUi~,, q~e d~spl~ a la c;m,a IS 

hach1' la d~rech~ '' ( p0r 'i\n illc~~~~ril~ en G) y es¡¡;bilÍ7Ji I~ CurVa LM 'en. su p0siciÓn 

original {¡iorun incréllleríio cóntinúÓ ~n la oferta monetaÍia), el gobierno puede mantener 

~Ua!cjui~~ Cci;;:¡bÍna~ióri d~ la ~a de i~fl~ción y . el nivel real de ingreso y 

consecuentemente, la tasa dé desempleo. 

De ésta' manera se ha mostrado las condiciones macroeconómicas necesarias para 

obtener un punto estable en la curva de Phillips. El punto A' en la figura 57 es 

equivalente a al punto A' en la figura 54. 

Este análisis es válido para cualquier expectativa inflacionaria (en la figura 56 y 

57, las expectativas inflacionarias son cero). El problema de la estabilidad de la curva de 

Phillips puede ser reconsiderado en el contexto del modelo modificado IS-LM. La tasa 

positiva de inflación , como una consecuencia del manejo de la demanda expansionarla, 

crea una tasa de inflación positiva esperada n•. El proceso de ajuste de las expectativas 

inflaéionarias , pone en movimiento en el corto plazo a la curva, (figura 57) que decrece 

el Cfecto expafisionario, del manejo de la demanda a través de una alta tasa de inflación 

y unesfüerio: para desplm hRcia amba a la curva LM (figura 57), siempre y cuando la 

tasa de cr¿ciÍnientcide ln'oferta d~ dinero sea fijado, en n1, (figura 57). Sin embargo la 

' adición de una expañsió~ en él' mecanismó de ajuste hace al modelo significativamente 

más compÍejo,' con lo 'cual ~o s~ puede usar un método gráfico sencillo. 
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El punto esencial de ésta sección, fue el mostrar que la curva de Phillips no 

solamente _fue un episodio .. en· la historia "de(allálisis de la inflación, sino que también 

tiene su lugar en el modelo ·cie lamacroeconom!a de la~cuación ele la oferta a corto plazo. 

Fu~cionamiento del modelo /S-LM i:o~ expansión fiscal y monetaria 

151 

x· X X 

X 

GRAFICA57 

Como ya se vió, la inflación es un problema muy serio, el cual varia de época a época , y 

que puede surgir de muchas formas, sin embargo, ha sido importante conocer todas sus 

características y las variables más importantes que la rodean, para con ello comprender el 

po·rqué éiertas· tonuiS. de decisiones en la economln nos afectan di~ec1amente,y sin 

embargo suelen ser Un medio. de control para evitar consecuencias mayores.Este ~ntorrio 
general, ele! déSarr~llo 'deJa macroeconomía servirá para e~tendér itiásclaramente y 

conocer el pr~ces<Í Ínfladoriari~ e~ Méxl~ó e~ Ías' ÓJ.tim~ décádas, meridionIDido qué es 

lo que lo ha originado y l_ll_,!ll~~':" qu~se ~a irlltado cÍ_e co~.trolar c~n_los diferentes planes 
y pol!tic;.s ortódÓxáS y h~Íerocioxas. . . . . . 
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Ct1pf/Mlo VI: Mlxko 

6.1 ANTECEDENTES 

Durante casi cuarenta años (1940-1980), México había logrado altas tasas de 

crecimiento del PIB y niveles de inflación relativamente bajos. En esos años , el modelo 

económico se basó en la sustitución de importaciones, estrategia que fue exitosa para 

promover el crecimiento económico; sin embargo, éste modelo empezó a mostrar signos de 

agotamiento. Cómo consecuencia, la creación de empleos fue insuficiente (ante Ja 

incorporación al . mercado laboral de montos significativos de población, producto del 

·elevado crecimiento demográfico, y Ja industrialización provocó grandes diferencias de 

ingreso entre las actividades modernas y las tradicionales . Además, como Ja economía 

estaba prácticamente cerrada al comercio exterior, el otorgamiento de licencias y permisos 

para fomentar·~ Ja industria nacional condujo a formas de competencia imperfecta en el 

'sector producti,vo y. por tanto, a elevados precios para el consumidor. 

Sin embargo, en México, al igual que en muchos paises, se daba como una verdad 

gene'.'llmente aceptada que el crecimiento económico y Ja estabilidad de precios 

consthuian el estado natural de Ja economía. Durante Jos últimos años de Jos setenta se 

adoptó una polltica del gasto público que tenia como objetivo mantener el ritmo de 

crecimiento del PIB, simultáneamente, mejorar Ja distribución del ingreso. No obstante, la 

reforma tributaria efectuada no logró aumentar los ingresos públicos al mismo ritmo 

que los gastos, dando como resultado un mayor déficit fiscal. Asl la mayor inflación 

internacional y el exceso de demanda se tradujeron en una mayor inflación doméstica. 

Esta situación, ante un tipo de cambio fijo, provocó una sobrevaluación del peso frente al 

dólar y un deterioro de la balanza comercial. 

Por otra parte, cabe mencionar que en éste periodo Ja economla mexicana se 

caracterizó por una gran capacidad para absorber los recursos_ del exterior , dado que se 

tenían co.ndiciones favorables para hacerlo . En efecto, el PIB crecla auna tasa media anual 

del 6% y en los mercados financieros existía una enorme liquidez, debido a los cuantiosos 

depósitos en la banca internacional . que realizaban los p!Ús6s áiiibes. Este exceso de 

liquid~z aunado a una elevada inflación' g~neffi!i;z,;da d~ las'e~~nÓml~ industrializadas 

p~ovocó 'un descenso -en la tasa de interés (Úbo.r) real: sl!Íuírido~e en riiveles negativos. A Ja 

pa'r de ·é.sta si~unción ·financ,iCfa,--~e Pre~·en'tó·-·u~·-sh~ck. ~J>ciJ:01ero· q-u~·tuvo como resultado 

un i~crcmento en ~) pr~cio promedio por barril: · 
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Todos estos factores favorecieron la contratación de préstamos externos, ya que 

México constituía un acreedor solvente. En los afios siguientes a este boom petrol~ro, el 

país vivió un riuno de endeudamiento externo elevado propiciado pór la disminución .·.de 

las tasa reales deinterés y un aüme~to cons~te dei precio del Petróléo i De e~ta manera, 

hacia finnl¡;s de la dé~adn d.; los scte.;ta, México empleo cuantioso~ reciirsos cxtefiios para 

financiar ~u dcs,,;ollo: en un priricipio los resuÍtadosfücron p0shivos, el ~ID cr~cla a' t.~ 
superiores ~I 8%; sin: cmb¡;;_go , la economía se pctrolizó. Lai exp~rtacion'es d~ cnldo 

reprcsenlllbári el 75%de i~ exportaciones iotalcs y ei 20% de los ingresos del gobi~;,,o, es 

decir, el petrólcÓ sec~rivirtió ;ri una imi>ortante fuerite de recaudaéión pública y de iúvisas: 

Durante esos años, los mercados intéinaeionalcs 'de fondos ya ·no réncjaban el optimismo 

m~strado ariterio~ente sobre la cap~cidad de pago de Ja' dcudá extérnn de los pals~s en 

desarrollo ; La íBs'aÚBOR Inició un rep~tc hasta ~JcMzfil ~n 1981 un riivcl de 8% e~ 
términos reitl~s ; elniÓS alto r~gistradóhastllentonces. · •. 

Los it1gre~o~ prov.;nicntes de la venta de p'éfról~ó y d~ los créditos extcriios se 

utilizaron para ai;cicntru . Ía inv~rsiÓri ~~bli~a , princip:iln1entc en la 'rama d~ petroquímicn 
báSica y, ~n gerie~ip~ aiulientar el gasto·.público: En c~nStic'i';cnci~; en .198.1, el déficit .. 

toial dél scctoi p6bncri llcgo al 14% de.! Píe( cuadro .d'. M~ aÚll; ~ldéflcii pÍimario, que 

excluye e1 Pª~~A inte;escs de 1ª de~dª del gobierno; reili.ise~tó d s%; ;s debir, s puntos 

porccnllla]e~ arrib~delnivel de 1978. Este mayor détici( pÍiblico orlginó que la inflación 

aurÍie~úinÍ ~iiicfu;dós~ é;ta en 1981 en a!ied~dór de 10:30 'Júritos porcentuales, gestándose 

el probl~ma:inflacionário que vcndrla después. Era .;eces~o. por tanto, un cambio de 

rumbo en el manejo macroeconómico. del país. sfo embÍU:gó, 'tin ,vuelco favorables en los 

ténnino~:d~'inte~cambio permitiÓ po'~tergar el.~Just~'.' En efeeto, el mercado petrolero 

· experimentó el ségündo pCriodo positivo para México; con lo que el precio del barril se 

situó en 19Bl 'etl J4 dólares ; es deci;;ire(v~cbs ,náyor que el se tenla en 1976, lo cual 

pennitió paÜai- l~sdificultades econóiilicils internas •y hacer de México un excelente 

su Jeto de crédi;o :, Aderruis: cÜmo el ~~e~}º de I~~ i~ilresós corrientes ·.por concepto de 

exportaCión :,de petróleo~eron considcradós (éTrórieairiente) tanto por México como la 

comunidad nÍulldial, colllojngres~s pe~iinentc~. el r~c~rrir al fimmciamienio externo 

parecfa una. ~;~mativ~; inúy récd~~nd~ble'; La ~bunci~~ci~ de. recursos provenientes del 

exterior perÍniÚó/ el tipo ; de cán'.ibió real á niveles incongruentes con el marco 

macroeconó~ico. 
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CUADRO 1 
EVOLUCION ECONOMICA MEXICANA 

SUPERAVIT BA1ANZA 

CRECIMIENTO O DEFICIT COMERCIAL DEUDA EXTERNA 

AliDS DELPIB REAL INFLACION 'lfi DEL PIB IFOBI "Pll PER CAPITA 

1980 9.2 26.3 -7.5 -2613 23.3 759 
1981 8.7 28 -14.1 -2870 25.1 1147 
1982 -0.6 58.9 -16.9 7646 49 1320 
1983 -4.1 101.9 -8.6 14579 62.7 1310 
1984 3.6 66.5 -8.5 14096 54.2 1320 
1985 2.5 57.7 -10.5 9719 52.4 1290 
1986 -3.7 86.2 -16 5894 76.3 1320 
1987 1.9 131.8 -16.1 10031 73.6 1380 
1988 1.2 114.2 -12.3 4090 59.1 1270 
1989 3.3 20 -5.5 391 45.1 1180 
1990 4.5 26.7 -3.5 -894 41.2 1186 
1991 3.6 22.7 -1.3 -6884 37.2 1253 
1992 2.6 15.6 0.5 -15792 29.8 1155 



Capitulo VI: /llltlco 

Al inicio de 1982, la situación económica se tomo· sumamente frágil . El precio del 

barril de petróleo· inici¿ba ll~a c.alda que ~oncluirla en. Í986; ~Wllld~ ésté ~lcanzÓ los 11 

dólares .• Las taSas de . interés• •· inte~acionales , aunque.· con.• fluctuaciones divérsa5,. se 

situaro~ muy p~f'arrib~ .lé lo~·~iv~l~~ que tenlan·•··.én la'déc3da: '¡cié··los ~étenta, 
promediando 6% en íé~ÍÍlos;re~ies. í-3111bién;.'p;m¡reb~rol!~i'982. eí g~bi~nm t~~~ cl~e 

[ª=É~~~;~ttT~l~~\~¡~~~~i~~~~ 
.:'-': -··-" . __ ·.3_ ··<:: .· ~/·'·:, 

,~·-

del 

capitales. Sin ~ccursos c~te'rrio~y·~~·n"r~t;l1~<iéfi'~i·í"~;; la bahm~ de pagos, México se vio 

obligado a suspender el se~i~Í~ de I~ cleu~ e~tC~ . Su ~onto total ascendía a 92 mil 408 

millones de dólares que representaban el 49% del PIB y la estructura de vencimientos se 

encontraba recargada excesivamente en el corto plazo: un 46% debía de pagarse en un 
periodo no mayor a tres años y un 23 % durante 1983. 

Es importante notar, que si bien los factores externos que hemos nrencionado 

(calda eir el precio internacional del petróleo , elevadas tasa de interés y una recesión 

mundial por la aplicación de políticas antlinjlacionarias en los paises desarrollados) 

constituyeron el detonador de la crisis de 1982, muchos analistas señalan que también 

se tuvieron condiciones domésiic:as de polltica económica que dificultaron la situación. 

En este contexto, al inicio de la administración , del presidente Miguel de la Madrid 

(1982-1988) instrumentó, en diciembre de 1982, una estrategia económica que se 

192 



Capitulo VI: Mltico 

denominó : Programa /11mediato de Reorde11ación Económica (PIRE), el cual era un 
programa de corte ortodoxo orientado . al contr,ol de la demanda agregada ; su objetivo 
de corto plaza·. era el restablécÍmiento gradual ·de. la estabilidad del los precios , por lo 
que el ajiiste partió de' la pre.misa di que ~nas finanzas públicas sanas eran condición 
11ecesaria para retlÍlcii la; inflación:: Es interesante recordar que, para entonces 

existían antecedení~; re¿i~nÍ~s cle ~lanes ctiesbbilización heterodoxos. 
. . . . - - - .. ' .. ! ,., .-·.,. .,,,,. _, - .~!- - • - '· ' ' ~-- - . :·. -.- ' ' ' 

·'·:-.·· 

, no 

Con laS medidás adÓptaciáS se logró que eI PIB de 1984 y 1985 creciera un 3.6% y 

un 2.5%, respecd~IÜllen\e, y q~~ la itlfla¿ió~ bajar¿ delio 1.9% en 1983 al. 57.7% en 1985 

e cuadro 1 J. sin enib;Jgo • ésta n~ncadesce~diÓ aios nivé1es anterióres a 1982. Ad~nÍáS l.ª 
economía era aún muy· \~lne~ble .. a ch~q11es ~xtelllos >En 'octll~;~. de) 985 , se · 
desplomaron en 50% los precios del Í>etrólcó , que ¡i~aron de 20 ií 1 o 'dÓl~es 'l'Or barrÜ. La 

caída en los petroprecios representó p~México Ú~~ l>ércÍidá ~xtra~rdÍnaria'de.i~gresos 
públicos, de más de 8mmd,'monto superior ata'dn'ia nó~i~n gubemánieittal-oa·Íodo él 

PIB agropecuario del país~ · ;<, ·n ·. 
\_ 

Para compensar lá pérdida de los i~gresos d,e divisas, el g~~~e~~ decidió. depreciar 

el tipo de cambio de una mane~ aceléíada 'buseaiidéi~llriá~Üb~a1ultéióÍ{q~e-~ a su vez, 

fomentara las exportaciÓnesno Íietróleras y; ccimo re'~~ltado ; l~ i~flació~ iij;unió: 'Adémás, 

el shock petrolero se tuvo que enfreniar sin nn8nciruni~'nl~ 'extefn'i>',; 'Ante esa situación tan 

crlÍica , el gi>biernb d~bidiÓ p;;.n~r en prádlca ~en'J~i~,d~ i98i;:'~t~~ pro'gnmm ortodoxo, 

::~~;::~:~;¡i~:f~~ZJ!n!1~ZJt:~c~:f~;tfJªf ~~~;~"j~¡~e;~;ª:;;;, buscar 

Con e; PA2 la acti~idad ec:rió~i~a creció ha5ia eltereer ¡mcsire de 1987; sin 

embargo, ia u.;.ª p~omedi~'. ~e i~na~ión 1i;en¿.u;1 en esos meses lio disminuyó. y sé ubicó 
entre 6.6% y S.2o/o (c;u;dro 2) . ' .·. . ·.. . 

. -~ .. : ._ .", - , i -; -:: . -

En lá seg~darnitad de ese año , factores como la apreciación del tipo de can;ibio 

real • el moderado crecimiento de la población. y la expánsión"de his exportaciones'. no 

petroleras , estini~laron el sector empresarial al realizar pagos ánticipádos' d~ slldeuda 

cxt~rna, lo qÚ~ a~~ád~ a Í~ incertidumbr~ por la caída del índi~e d~·¡~ Bol~a Méxicima de 

Valores , en el mes de octubre, provocó una importante reducción' de'. l~s 'resenÍas 

internacionales. Asi , el 18 de noviembre de 1987,. con el fin d~protcger . cillivcl de 
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CUADR02 

TASA DE INFLACION 

MES 1984 1985 19a6 1987 1988 1989 1990 1991 1992 

ENERO 6.4 7.4 a.a 8.1 15.5 2.4 ~- 4.8 2.5 1.8 
FEBRERO 5.3 4.2 4.4 7.2 é.3 1.4 2.3 1.7 1.2 

MARZO 4.3 3.9 4.6 6.6 5.1 1.1 1.a· . ', 1.4 1 
ABRIL 4.3 3.1 5.2 8.7 3.1 1.5 1.5 1 0.9 .. 
MAYO 3.3 2.4 5.6 7.5 1.9 1.4 1.7 .1 0.7 

JUNIO 3.6 2.5 6.4 7.2 2 1.2 : 2.2 :· 1 0.7 

JULIO 3.3 3.5 5 8.1 1.7 1 ._ 1.8 0.9 0.6 

AGOSTO 2.8 4.4 a 8.2 ·. 0.9 1 ·t.7 ,1 0.7 0.6 

SEPTIEMBRE 3. 4 6 6.6 0.6 ; 1 1.4 
.• 

1 0.9 

OCTUBRE .3.5 3.8 5.7 8.3;. o.a 1.5 1.4. 1.2 0.7 
NOVIEMBRE 3.4·· 4.6 6.8 . 7.9 1:3 1.4 2.7 2.5 0.8 
DICIEMBRE 4.2. 6.8 7.9 -·,4.e' 2~1 '3.4 . ·, 3.Z '2.4 1.4 
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reservas, el Banco de México se retiró del mercado libre del dólar lo que ocasionó que su 

cotización aumentará en alrededor del 33% ( de 1700 pesos/dólar a ubicarse en alrededor 

de 2258), agudi7.áÍldose d~ esta manera ~I problema lnÍlaciÓnarlo; AnÍe esto; el 

movitniento obrero; organizado dio una respuesta' ínú)' ené~gica',\témandaridó ~123 de 

noviembre un aiiine~to.sa'!anal. d~ ~mérgcnCia del .Í6%y:qu~:d~.~() otoi~ars~/llamaría a 
una huelga genentl e~ t~d~ el pal~,:< · . . . · .. ' . ' . . . . 

::~::t.~i,~~1:~~!1~f~#~ª~~j~~= 
un nuevo. intento pÍifá: aba&i~ ante )~: po~ibilidád, ii'.ª vez, d~; c~~r el! un proceso 

hiperififlacionário •;; ,;·. •J .. :.• : >;,:• ~< 
' - ';-

Algunodnes~~ aínlS ;. a raiz·de I~ iQ;plantáció~\ti/prog~;¡;;· .h~t~rodoxos : en 

Argentina, Is~e1: y' B~ÍI ' ya' ~e habl~tirui de 'ciert~¿ s~c\ore~. de ia'·¿oCledad m~~icana 
·sobre la VÍ~bilidád 'd~ unosi!llilar;en México'.Si~e!llb~gÓ ;,~~~~·de\j~é.é~t~sines~~ 
iniciales ' en cada uno de ellos se observaban résultáél,os favcir~bles:~ las' áutÓridades 

mexicanas, resistieron la tentación de ponerlo en marcha'sfo corílaf.~ori los pre-requisitos. 

que asegurarán el éxito, Por tal motivo era neceSario contar: coni.llll s\lperávit primario 

elevado, y tener suficientes reservas intenia1:igñ~le~ '.en ~I Banco c?~iraL p~ pode~ hacer 

frente, temporalmente, a posibles choques e~te~os ·, y píÍra :'pe~itir las i~portacioncs 
ne~sarias para el funcionamiento del ~¡i~to J,~.;.Juctlvo;: Paritl~t~~~te, ~ra necesario 

corregir los rezagos existentes en los pr~ciÓs ~~!!~~lado~ 'y t;;rira5pÓb!ic~ {evitando . ~¡ 
la presión de alÍmentos drásti¿os,una vez inid~do ei 'plan: .. 

;,· :, '·.·, 

Para enfrentar .. ·el· problema :,de ,a;; ·~xliectativ~ •. se. reconoció la necesidad de 

concertar' con Jos difereiít~s sectores. d1Úa e~'ó~orrÍla el programa de estabilización, con el 

fin ··de que ·la deseonfi~ 'y Iá ~~ridad' ~º se · tradujeran en una recesión y en 

desempleo'; Lo'é¡ue{p~ét~ridhÍri ,;¡; áiitorldades en que todos los sectores apoyaran el 

programé y "íue en r~~a'coñjÜ¡\'ti;.0.''.brincaran a la alberca simultáneamente". 

El conse~so 'cie ,;\oé.iedacÍ era definitivo; el diseño e implementación de un . - . . 
programaheter()d_oxo en México _no sólo presentaba dificultades técnicas, sino también un 

riesgo de pérdida de credibilidad pop•1lar de un gobierno. Los intentos de combate a la 
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inflación realii.ados en Jos ailos previos habían probado que el gobierno, por si solo , no 

podría erradicarla y reslllbleccr , a Ja vez, las condiciones para el crecimiento sostenido. 

Además del ajuste fiscal, se requería que Jos salarios reales y Jos márgenes de utilidad 

para el sector privado se ajustarán de manera congruente, Jo que era imposible si estas 

acciones no se llevaban a cabo con base en un acuerdo común entre las autoridades y la 

población. Asi, se requeria un enfoque" a dos manos": 

J, control de fa demanda, y 2. concertación por el fado de fa oferta. 

6.2 EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA 

En este contexto, el presidente Miguel de la Madrid convocó a los representantes 

de Jos sectores obrero, campesino y empresarial, a los Pinos, dónde el 15 de diciembre de 

1987.se finnó el Pacto de Solidaridad Económica (PSE). 

Este programa económico partía del diasnóstico oficial de que la inflación 

contenía un importante componente inercial, por lo que su reducción requería (además de 

la corrección del déficit de las finanzas públicas) la realineación del tipo de cambio real y 

de medidlÍl; anti-inerciales que permitieran guiar las expecllltívas y acabar con la inflación 

sin elevad~; éostos ; es decir, sin provocar una depresión en el nivel de la ocupación y de 

la actividad. productiva. Sin embargo, en ese entonces la experiencia de los planes 

heterodoxos instrumentados en otros paises no eran concluyentes y además habían sido 

poco afortunados (Argentina, Brasil). Como experiencias positivas se encontraban el 

programa de Israel y, en un contexto más amplio, estaban las estabilizaciones clásicas y 

las experiencias de México en 1917 y 1956. 

Durante el PSE se realizó .un saneamiento de las finanzas públicas apoyado en un 

cambio estructural orientado'·a reducir el tamailo de la administración pública, 

desincorporando empresas·, parÍlestiiiates y aumentando precios y tarifas de bienes y 

servicios del sector púbiic~'; có'mpl~mentariamente se instrumentó una política monetaria 

y crediticia restrictiva,: s'ómetid~.' a las metas de inflación, las cuales estaban fijadas de 

manera que ésta disminuyera paulatinamente, a fin de que la demanda agregada en términos 

reales_ no ·tuviera_ una rápida-' expnitsión.:.Quicnes_dCstácaron por- su 'ausencia- en -el 

lanzamiento dél programa mexic.in~ f~er~n los acreedores cxt~mos, por lo q~c el PSE se 
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puso en marcha sin contar con recursos del exterior. Las principales medidas del PSE se 

pueden clasificar en ortodoxas y heterodoxas (cuadro 3 ) 

6.2.1 MEDIDAS ORTODOXAS 

A) POLITICA FISCAL 

Como parte integral del programa, las autoridades gubernamentales r"l:onocían que 

era indispensable consolidar los logros alcanzados en materia fiscal en los ailos anteriores 

y profundi.7.arlos con acciones complementarias. Para ello, el gobierno se comprometió a 

elevar el superávit primario en 3 puntos porcentuales del PIB para situarlo en alrededor del 

8% en 1988. Por el lado de los gastos, se buscó que un importante porcentaje de las 

reducciones del mismo tuvieran un carácter pennanente al tener, como base, disminuciones 

irreversibles del gasto corriente a través de, entre otras medidas, la privati~ción de la~ 

empresas estatales deficitarias, así como de una refonna fiscal. 

En enero de 1988, el gobierno firmó el Acuerdo de Austeridad, que entre otros 

aspectos, incluyó la reducción del gasto corriente, fijándose como meta un recorte del 30% 

en relación con elnivelde 1987. Para que estos ajustes no afectaran a los sectores más 

desfavorecidos de la so¿iedad, el gasto destinado a partidas de bienestar social (educación, 

salud y combate a la pobreza) se reforzó. Adicionalmente se eliminaron más de 13 mil 

puesto(' de ¡iefsorui! de confi= y se inició un programa de retiro voluntario para los 

erilplead~sd~i:'seétor público. El gobierno vigiló cuidadosamente el cumplimiento de estas 

m~didas/En,,-~uan"to a las empresas públicas, durante 1988 se habla autorizado y/o 

compl~lad~ l~'desincorporación del 53o/ode las empresas paraestatales existentes a fines de 

1988;Ásl_mis~·o, 5e adoptaron medidas para reducir el nivel de subsidios y transferencias, 

pas~d~_el t~uil de éstos del 5.5 al 4.0% del PIB en 1987 y 1988, respectivamente. Por otro 

lado, se· préiendla aumentar los ingresos públicos en más del 1.4% corno proporción del 

PIB. LÍis ac¿iéi;.;es 'que se instrumentaron para alcanzar estos objetivos fueron la ampliación 

de '1a ba5e gnivab.Je; IÚ sirnplificacion de diversas disposiciones fiscales, la eliminación de 

bases espcciálcs ~~ tri_b~taci6~ 'así corno de programas para combatir la evasión fiscal. 

Paralelamcnté; a 'pártir del 16 dcdicicmbre de 1987 se autorizaron incrementos en los 

precios _de bienes y se;vicios públicos, como gasolina,petrÓleo y gas (85%), electricidad 

(84%), tcléfono(85% en llari11idas locales 'y 55o/~en las intemaci~naÍes), transp~rtc aéreo 
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(20%), ferrocarriles (17%), transporte urbano, licencias, pasaportes y tenencias (85% en 

promedio), asi como en productos como el azúcar (8t%ry fertilizantes,(71%). Estos 

precios permanecieron co11stantes dUrante el primer bimestre de 1 ~88 para que_, con_ base en 

el acuerdo' de la ségunda concertación; se incrementaran grocÍuain'iente a partir del mes de 

marro; ~in embargo; esto'úttimo no se dio y¿ lo lllrgo 'detod'a el p~og~a estos, precios se 

mantuvieron sin cambios., 

B) POLITICA MÓNETA]UA 

Él objetivo qu~ s~ fijó para lá política morietaria fue el de reducir las presiones 

sobre la de~~da 'agregáda y,'erÍ consecuenci;., si: adoptó una política crediticia restrictiva 

para conmmestar' ti! liquidez en la economía y evitar 'desajustes en el mercado cambiarlo. 

Así, se auloriZó :ii~a c;u.tera libre de' crédlto a la Banca Comercial y de Desarrollo, 

equivalen_te a sólo.el 90% de los saldos_ proní'edio observados en diciembre pasado, con lo 

cual el financian1i~nto reaLainÍvés de la banca al sector privado cayó, erí alrededor del 

30%. A partir del pri~ero de fobr~ro, eÍ tope e~ cuestión se redujo al 85%. 
·. . . ... . -

Por su parte, las tasas nomi~alesde int~rés se incrementaron durante el ~rlruer mes 

de 1988 y fu~ron disminuyendo p~ulatinam'ente . a la pár d~ la r~dtÍcciÓn ~~ la i~flaclón ~ 
En efecto; la tása de .inÍerés nomÍnaLde_ ener~ fue dell58% y para m6di~dos d~ es~ aÍlo 

disminuyó al 40.4%. 

._ -·· __ - -:·L_ :: .;,·- ----- .,., __ 

Después del lanzamiCOto def PS'E,-:~-j~, ~ i:¡j~, iitt~~és/re~JCS~: aWn~Oblron 
significativamente pasando ·de r~ndimienio~~eg~tÍvos',d~-~erc11 de'~3% ~~-í98?~ -~as·· 
positivas del 30% hacia 1988: Ell~ obCdeCió~ la ~rii'biri~~iÓñ <l~:~rÍ~ ¡íÓÚti~a 'riicííi~tma. . _.; _ < :: ;-_':"( ·· . 1:·· -.:·_;.:- ,-.\Ji,.,· ..; ~ ·1',_'°,c, ; ~ ~~ ::'_'.--·~A o:/"-~'. . ;:··_• ';, .-- ·~·,,,: ... '..: ! :' "-! ': • 

restrictiva con una disminució~ en fo i~flación esperada, lo é¡üe se trádujo en. un ~uniento 

en la demanda por activos d~nominá'dosc~ jiesos:·EI a~rngacfo mon~teri~ M4'se Í~érementó 
en más de 8% en términos reales. ': . ' ·;, • ... · :-, .·. •, . ' . . ' ' ' . . . . . . 

Según las auioridades fim111cieras; I~ poljtica ~one~a debCrl{~riiiitir W1 flujo 

crediticio adecuado Péro; ~l ~i;mo tieni?o , evi¡.; presiones sóti~fta ~liti~~ ~aíi'.ibiaria. La 
estructura tcniíiorat ·y, ~ri p'ariic~lar; i~'madurez promedio 'de I~ deúda pública' interna 

fueron elementos q_ue p_ermitieronmonitorear el logro de estos objetivos ';e A medida que los 
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plazos de vencimientos se ampliaron, !as autoridades monetarias supieron que era viable 

una remonetización gradual. 

C) POLITICA DE DEUDA ~UBLICÁ . 

' ' . .':·: . ;'.. .· :.:~· •. ~-<. ' . . .; 
. Al realizar 'Ía corrección en las finan7:'15 púbH~as Juc claro que era indispensable 

atacar otraS d~ 1..S prlncipitles llmitimtes del crecimiento y':, deJ la estabilidad de la 

econo~ia ~~xicaII~: lá'e~ccsÍva ~~ud~ ptÍblÍ~~ cxtem~ yhÍs altas tránsferencias netas de 

recursos. al exterlor. siii lugl!ra 'Cluci"5; 1~ ~iabiÚdad ;,;acroeconórnica del programa estaba 

estrechamente vi;c1drida co~~I ;;;~¡;¡0 y ~(h~rl;;¡;nt~ de transferenCias que se tuvieran que 

. realizar''. Dunmté. ( 987 y 19B8 s~ ifevW:oó'a· cab~ dos. Írnportantes acciones. La primera de 

ellas es,iúv~ ené~i~~d~· a'1.~ ·~d,~c~iÓ~ <l.<: fa: deuda ; para ello el gobiemo mexicano 

prcscnió '.a sus acreedores bancarios;':uná propuesta para intercambiar • con descuento y 

mediant~subasta ;su carl~iiÍde deuéla )Klr ¡,¡,nos ~uevos. Y , la segunda , relacionada con 

el finn'ncianii~ntci dé lá'dcucÍa·á ~i!rgo del sector privado y registrada en el Fideicomiso 

para Cobe~ de'ru~~go-C~bi~o '(FICORCA) . 
. -- .::.,•,- -.;;: 

Es im!'O~í~'.~~~~c ~J~' ~o 6b~~te de la· reducción de la deuda pública, 

resultante de e~-tas ope;:acÍone~ , fue reiativamente poca ( 1 I08 millones de dólares ), la 

operación descrita constituyó la primera en que un gobierno aprovecha íntegramente en su 

beneficio el descuento con lo cual se negoció él papel a su cargo en el mercado secundario 

y marcó ·una nueva etapa en la búsqueda de soluciones tendientes a reducir el peso de la 

deuda externa y adecuar su servicio a la capacidad de pago del país. 

6.2.2 MEDIDAS HETERODOXAS. 

El PSE incluyó, corno complemento a las medidas ortodoxas, medidas de corte heterodoxo 

o de ingreso encaminadas a coordinar las expectativas de los diversos agentes 

económicos , y así lograr una mayor reducción inflacionaria disminuyendo los posibles 

efectos recesivos de las medidas fiscales de austeridad. Se creó un grupo de seguimiento del 

programa, la Comisión de Evaluación y Seguimiento .del Pacto, que sesionaba cada semana. 

A ella acudieron los secretarios de Programación y•Presupuesto, de Comercio -y del 
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Trabajo y Previsión Social, quienes junto con los máximos representantes del sector 

obrero y campesino, asf como el empresarial, vnalizaban el desenvolvimiento sectorial y 

global de la economfa. Esta comisión resultó ser un foro adecuado para desahogar los 

problemas que se iban presentando durante la evolución del programa. 

A) POLITICA CAMBIARIA 

El 14 de diciembre de 1987, el tipo de cambio controlado se devaluó en un 22% 

respecto al dfa anterior, ubicándose en 2 209.7 pesos/ dólar, paridad que duÍ'ante 'enero y 

febrero de 1988 experimentó pequeñas adecuaciones. A partir de marzo, el, ti~ de c~bio 
se congeló hasta diciembre de 1988. Esta medida no estuvo exenta de críticruipor parte del 

sector exportador' el cual argumentaba una pérdida de competitivi~d ,,clllndo lug~ a úna . 
amplia diseusión sobre la fomm más adecuada para calcular el grad~. 'de sub~aluaciÓn del 

peso mexicano . Sin embargo , el comportamiento ex-post de. las exportái:iones· no 

petroleras, pareció dar la razón al equipo económico. 

B) POLITICAS DE PRECIOS, 

.. 

El elemento fundamental, déntro · de la. política . de fijación: de . precios seguida 

durante el PSE ' lo con5tituyó la concertación. A tra~és d~ ésta\;e establecieron las 

diferentes estrategias para los d.i.stintc:is. gruj,os de preeios, no, sólo ·el producto. final sino 

todalacadena produc~iya: ::·;.·· 

,. ' ,.:;;,_-, _,.,, .-'-.:','-e-'.<' 

=~'i;E~i~~!~,:~~$~~r~ 
b) El sec~or ·emp;~s30a1 cexÍíortiirf a ..• a 

0

sus.·. ~iení,brai ~ ;bs~r~r • ¡¿•s a~~ntos 
salariales ariÍmcfados sin ·~pe~cutirici's e.i ici~ p~e~ic:>~· d~ lo~ bie,iíes ;;~~~jiiSlaÍlc:is a control. 

Posteriom1ente, a partir de septiéDlbre, se reéonÍendó a Ios empreSarios disminuí~ su~ 
preci~s en ~n 3% en promedio} especiahnente én 'alimenios y ~estÍdo '. A.si mk~o , en 

alimentos proc~s;¡dos y m~dicin~ se ~liminó él IVA; ben~flcio cli~ecto ~ara é1 ~onswnidor 
que se reflejó en menores precios' de comp~a; 
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c) La estrategia para los principales productos agrícolas, dada·su.cstacionalidad, 
fue mantener los preci()S de g~~tia co05tantes en ténninos reales; respecto a los 
observados en' 1987. , lo-qu~ i..npucáb~ q~e de ª:~crdo cond calendario agrlcola ,·se irían ' 
haciendo 1.os ~justes . en l~misnia p~cipiír~ión qÚ~ s~ fue;.a presentiii;do)~ infl~,;ión:A partir 

de abril se ~uiorlzó ia con~csión. d,e créditos al cam~ ª-~de inÍe-rés' pri:fér~nciales; 
junto con el estimulo·. dé la libr~ ÍmpoÍtaciÓn dé mailuiriarla ; ~ imp_lcmcntos' agrÍcolas' 
reqlleri·d·o,s .. '.'~.·~ J( 

::·.-, _, ... -"''. .. :' 

C) POLITICA s~ARI,tj, ' 

· ouraiiíe 1987, ci m~~2acla 1~lx>.1i1 se encontraba indi:Í.ado in función de ta inflación 
pásada. En el PSE: se ~oclilicó e~taestrategia de indización; en prlmer lugar ' el 15 de 
dielembrc cÍe 1987,seincrem~ntarcin los salários'mínimos y contrachmles ~n un 15%, y el 

1 o. de ~ncro de . f 988 úÍlic;im~nte lo~ ;;.'ismos en un 20%. A partir d~I més de m~o se 
harían revi~iones. rnen;kl~~ con base ~Ja infla~iém csl'cr~díí de los préciO~ de la'c.iriastra 
básica; coájunto.dé precios que en lapi'áctica; no sé utiliió;; oe'ésta fóróia; se pretend!a 

mantener cons~te el nivel rc~l-de 'tds ~iuid~ . rah lo~rar'ésÍ~ 'obje!i~d ' Jos ~Jarids 
mínimos se ájusiarlaií en'formaeictraordinaria; (ésto es; además de:Ja revisión niéúSWil·' 
corresiioridiente) en elmeS'en ~úc Ja'dlfere~¿¡~''entrela inflación'~sperada de I~ cánasiá · 
básica difiriera' en' un '_5% de Ja efectivaménte ob5ervádá; tániO liacia ruliba {como hacia 
abajo .. EstÍi .• Ctá'usul~ nó se' útiliZó. En el mes 'de lllarzo se_ auidriió 'uri incremento a los 

salario~ m!nimos • y ~ontrnctUales • d~I 3% penna,neciendo ~in 'c'illnbios !i'1sía dlcÍémbre d~ 
1988. 

' .. :. 

D) OTRAS MEDIDAS 

En· complemento: a .. 1'1s medid'1s cirtcÍdox~ y heterodoxas, en el PSE se 

instrume~taron o~ riicdid'1s' de ajiiste orientadaS. a producir etidencin' rhicroeconómica 
en el aparato productivo, ~<lmo s~n la apertura ~?merCial )'la cle~:r~gula~ión: 

Apertura_ Comercial 

. - . . - . 

La Secretaria de' ¿m:rcio ~ Fomento ln-dustrial . fue la encargada de llevar a cabo 

el programa de Dcs:regu.lación .Económica, el.cual tenia é~mo objetivo 'eliminar y'rcnovar 
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una enorme cantidad de regulación obsoleta que afectaba negativamente la productividad 

y la competitividad de. algunas actividades económicas.' Los cambios más prnfundos fueron' 

en los secto~es aúto~otriz ' en last~ieco~Íinicacione.s y en el irai;sÍ>Ort~: 

6.3 EL PACTO PARA LAÉSTABlLIDAD y EiCRECIMIENTO: ECONOMICO 

~::~~~~~B~J~lrtitt~;~~~i~~E~ 
Desarrollo 1989-1994 se ~sttblecib~~ i~'b~s p~ Jcigi;í; I~ ~ecui>cnicÍón econÓmiéa • c,on 

::;:%:ctat~~t~!~~a,r::.b#i51~~;ffi"2··· 
financieros, mayor·. priv~Úz;;cióó · de .• 'émpré5as'i)í\biicas,·l'romi~ión-,-- de:_ la :Inverdión· 

:::i::~rf:i:·~~~e~~~1e!::~~~efü:~~t~f~~f iid~~~~r::~é~ 
logro de la eslllbiliza~ión s~ ~onc~rta ~~~~~to Pa~to /el Picio. para' la'Estábilidad y el 

Crecimiento Econ~mic~.CPECE) _qúe ~~tra -~~ vigci~. en en~~º <ié.1989,Y c~~-íis Pdncipales -
medidas en sils disÍintas fnÍ;es se sintetizan en el ctiadro-3.· . 

Para_el 1málisJs .•,de __ los resulll!_dós ,del programa hetcrodo,xo de é~lllba.te .. a la i~ación · 
se pueden considerar~os perléidos:EI pri~ero, qu~c~lir~ d;sde'suimplem¿rítación, ~115 
de diciembre ·dé -l 987 ;'hasta fimi~ de 1988. (J>sE).· E~Íe _ ~rlodd se ~ara~t,eriió •· · ~r- el 

establecimiento de '1a5 taia5 ~~~inales; I~ re~H~~ió~ .d~los precio~-~la~e enI~ eco~omía y 

la instniffientaciÓn de I~ pÓlltlca fi~c,~I Yrrio~~t.;ria r~strlcti~~- El seg~ndti perlado; que 

abarca desde enero de 19.89,s_e rdi~r_e ál,Progiamá'clenominado -Pacto para la Estabilidad . 

y Crecimiento Económico (PECE), dóncle;= como se mencionó , entre otros aspectos , se 

puso énfasis~spe~l~I en la r~duc~iÓ1( drásti~a de la inflación , en la recupcra~ióndel 
crecimiento · éconómico 'por' airiba del: inc~emento poblacional, en la réducción de_ las 

transferencias d~ re~Ürso/d~I exterior domo pre-requisito para volver a erecer ~ii fo~a -
sostenida con estábÍÍidad de precios, en' la profundización en el cambio esÍructlliiiI de. la 

economía mexican'1 y en el a'v~ce de la modernización. del país. 
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ETAPAS DE LOS PACTOS ECONOMICOS 
CONCERTACIONES ECONOMICAS Y SUS PRINCIPALES MEDIDAS 

; IConceit1cl6n 
KOn6mica 

PECE 111 

PECE IV 

PECE V 

PECE VI 

F1chasde • Vigente 
lnldo • hasl• el: Predo• 

J.O/C-89 Jt.jul·90 Aumentan 6% gasolin115 

27-may-90 31-ENE-91 All!Tlentos di! energi!ticos 
· , . . entre &v 12% 

''! . . _, ·' 
11-nov~90 · 31·DIC·91 , . Alzas :gasolina f710. Luz. 

·:diesel•igas 10% 

Tiilo de Cambio 

Ajusta diario da un peso 

Ajuste diario d11 0.80 ctvos. 

epartir 28 de mayo 

Ajuste diario de 0,40 ctvos. 

•partir del 12 de noviembr~ 

31·ENE·93 : . ··-~¡~as: ~~~~~6-s·~; ~;~~.:-;~~ ~· ~: 'Ei~~a~dn.da c·~~tt~I ~~::: 

Salarios 

Ala del 10% en salarios mínimos 

desde el 4 diciemb•e 

SinC:.mbios 

Alu del .18% en ~~larios mínimos 

desdé.el l6Í:l11_n~~ie~b;11· 

Aument~ del 12% a los salariÓs min. 10·nOV·9~ 

;·~l~~f j~t:~~~t~d~i~~7 ~-~):- ·,·'-,::~t~~:~ Yd~;~r:.:~:~:e~i.:0 ..... : :f ,ª~::t::;;u:~~:~~ No' aplicable 
11 

dom.'20.2%; lnd. 21.3% ·• · ,: . · dii1'fipo-da cainb10' 

; ~ . '· .. :- .. ;·,,~.;.·.,,· ~;_;: '.;,'_(\·;:1\>" .::_:, __ , ','.~::-:-:.' . . . •.;. ·.'~·-, 
PACTO PARA LA ESTABILIDAD COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO 

·~· :'r 

PECE VII 20·oCt•92 

PECE VIII l•OC1·93 

31·DIC·93 
·.,_. .. :.:,_ .. , -~_:,·1{·/·,;:·, .: .. ~~ -. .-.~: '(._.,.:·. i '·'· ,;<,:;·.::. .. 
, · ~sta gradual •.n la •~.~ricidad ';· .. A~~~· desl.iza~ienfo del . . . Aumenlo a salarios mfnimo1 no 

y otr~s 11narg6tict11 de baja· ':· liP~ da· ci,;;bio d~ Nt0.o0o2 ~ ·_ ' 'superior al 10% 
.-.,.·~siÓ~·enuSél"d~m~sti~~··,;'~ :··' ·Nsó."o0o4 ': ' .. ' ·· · 

".y coma;ciÍll .. Ílo.ina~or a 2 drgi~. ,:· ... , 
• .é:" ~. • :: ~ 

31·DIC·94 · Reducción carilH alectricas dt 

dom6st. y comer que no e11:ced1 

5% durante el Pacto. los precios 

pUblicos da loa princ. insumos 

del sact. publico se reducirin en 

la proporción de alineartos con 

referenciaaloslntemacionales 

~a ~a~tien~··~~~li~~~-i~r,(·~ 'de : · Los ingresos llquivalentes a un 

NS.0004 del lipo da cambio salario mlnin10 aumentaran entra 7.5% 

y t0.s%. por.~lecto de la e"eción del 

ISA. que tam!lidn se a11!1c1116 hasta 

4 ~-arios mlnlmos gradu11lm11n1e 

Aumento a Honos de Productivkli'ld 

finenzasPUblicas 

.Finanlas PUbhcassanas 

F'11111nzasPúblicas 511nas 

~olundización de la .desregut.snón 

éC:Onómice 

Alimentos y medicinas IVA O U'lio 

Se .. es111bl~e111a~8 Unica de ·H;".~ eO · 

··. pago de.IVA, 
0

e~cep10 1rOnt1•r.• 

yz0nasllbrfi_s· 

Oiscipbna Fiscal_ a hnd11lng111!l"s 

metas del PresuJ)ues10 PrO!JMmadn 

Disminucidn del ISR para 1"111/lFesas 

de 35% a 34%. Facdidart 11o11.-, el 

pego do impuestos lederal1111.wmo 

2% del pago del acllvn. Reducción 

di!! impuesto para oper.dn cr~•IOS 

e•ternosenlas empte!'ia~ 
Planeación de 1qu1libr11rtm.1n1as 
púbhcas. 
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6.3.1 PRIMER PERIODO: PACTO DE SOLIDARIDAD EC.ONOMICA (PSE) 

Los doce meses que duró· el _ PSE •. fuerÓn decisitos . para• que ·las. autoM.ides 

gubernamentales lograran avanzar . ~.i el 'ééi~J~n~irnlento ª· la ~oé:iedád sobre la 

pennanencia de 1as m;,.iidas fiscáies. :Y <le 1,;s có~~¡:¿¡~1es3iis1 ~órncí .íe1 Íí~ºgMª ibá er1 

serio. 
'.'' . --:~ ".; 

'~· ·:,::::.- )·.: 

La inllació.n se rcduj~~r.ÍSÚ~im;(i~te,'~~ ni~ de' 100 pjiit~st.li~~~tJ~Jes p:lsando de 

una tasa.anualizadii; ~~ dÍéi¿:nbre CÍ~ 1981.'.c~.be~~fiid~ qu~.·con el.fi~ des~guir.de c'erca 
y poderaprc~iar l~s"res~l.tacl~s'anüillfl~~¡~¡¡ar¡.;·s.~I Bán~~·cié Méxi~o adoptó ·¡á rnedida di: 

publicar, siste~átÍc~ent~,' eÍ Íhdlc~d¿: inll~ción quiñ~én~I: Para"qué este nue~o. índice 

tuvi~ra acepta~ión ·y pi~itiera I~ ev~illli~iÓ~ de l~s ~~sÍÍl~dos. cl~I pactó; el. gobiemo tuvo 

c~idado en in~Íuir.· los mi~m~~ ártfcuÍo~ Y: fu~~tc; de inforÍtJnciÓn cmple~dos en el índice 

men5ual. SimúltárieaineÍite; el Banco de México fue elresponsable de elaborar y publicar 

un índice de escasez: ~I ~uálera ~alizad~ por losmiembros de 1~ éomisión de E\·aluación 

y Seguimiento del Pactó, éorí objeto de ~ostrar posibles focos rojos e~ aquellos mercados 

que pudierari presentir p¡:oblemas de cÍesabasto. 

La reducción de la inflación se logró sin frenar el ritmo de la actividad económica. 

Las cifras del PIB muestran que la economía tuvo un crecimiento modesto durante este 

periodo, UgcnuT1ente superior al 1 % en 1988 respectoal rulo aÍlterior; dlnámica que se 

compara füvcirablemente con las experiencias graduali~tás • ~plicadas para combatir la 

infüíción duraríté 1983-1986, con las cuales se tuvo en ~lgunós añÓi(üna profunda recesión 

(véasé colunina correspondiente al crecimiento del PIB ~n ~I ciUidroºI )~ Estehe~hovenía a 

ratificar la existencia del componente inercial .de la iÍúla~iÓn y; p¡;~-1~ tanto; crinfi~aba lo 

. ~ecuado de las• medidas administmtiv~. Por. Jd ~~e; toc.i •• ~ • 1a 'jx,Iltl~a • réstri~tivá. de 
crédito, ésta s~ utilizó como compleriien!o n~t~ral deI aj~t~ ~'res,up~e~ÜÍl•y:aé. la ¡iolíticá 

cambiada. Sin embargó, en la pÍácÍica no fuii~ionó:~olllo'iili~Hmlliidó;;'~~aÚEn efecto, a 

partir d~. •• febrer~. de' 1988,. la tend¡~~ia'á;~é~d~~íe'de ¡i¡;¡ .~ ÍÍé i~t~rés nd~in.Íle~ se 
revirtió; pé~o. ai caer la. infla~iÓn. cri iin~· próPcir~iÓ~. mayor que 11' !~ dé inÍérés. Jds 

rendimiéntos .rc~ieS· /de· los ,•disti~ids)·i~~triim~~iris/ .. tiñancicr~s ií~entaton 
considernbl~mente, il1clus~ traducidós a ,dólaics. : A ·fl<!~. <le, cÍlo~ d~ante el ·.segundo 
semcsiie, la d~;;¡andá de ·~~édlt~ ~e :~l~vó como· ció~séc'u~nci~;'~ntre~Ótro;·t-~~tór~~: de lo~ 
importantes . pre-pagos de· la dc~d~ ~~tem~ p;i~ddi(I~ que ociisio~Ó 'qJe aÍlomran 

presiones alcist~ sobr~ I~ tmias de interés: Como resultado de 1~ anterior, sé abnó úna 
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brecha entre las tasas que cobran y aquellas que pagan los bancos sobre sus depósitos, Jo 

que propició el desarroHo: d<: un mercado infonnal de crédito y una desintermediación, 

situación que preocupó. a las autoridades financieras. Este hecho planteaba un dilema en 

cuanto al: manejo de . las tasas : de interés: mantenerlas en su nivel actual con 

desintemfodiación o elevar las tasaS nominales para recuperar la captación de la Banca y 

frenar la expansión de la demanda crediticia: Esta implicaba todavla una mayor tasa de 

interés real y tendría un efecto negativo sobre el déficit del sector público . La decisión final 

fue mantener durante el resto del ailo prácticamente sin variación las tasas que pagaban 

los instrumentos bancarios a plazos y, para que las operaciones financieras que se 

realizaban en el mercado informal se canalizaran a través de los mecanismos 

institucionales , se autorizó a la banca el manejo de instrumentos financieros más 

competitivos. 

Por otro lado, el comportamiento de la producción, en combinación con una 

apreciación del tipo de cambio real, y la reducción. de las tasas arancelarias contribuyeron 

a un importante crecimiento en .. las importaciones. k éste repunte de las compras al 

exterior se sumó, d~te el segundo semestre,'un shock' externo desfavorable ocasionado 

por el aumento de casi : ~ pÚnto: porcentual en ~l nivel· d~· Ías taSás internacionales de 

interés , y una ~aja ,del 23,% en el precio del Pt:tróleo de exportació~. con lo cual, el saldo 

superávit' de la.tíalánz.acoineri:ial' se deterioró significativaméi1té,parando de 10.0 mmd 

en 1987 á4.I ~den 1988 (cuadro 1). Esos meses fueron un periodo de gran riesgo para 

el prog'.""'a, c~cand~ Úna incertidumbre acerca del éxito del PSE, ad~ersidades . que se 

manifestaron dn un fuérte aum~nto de las tasas reales de interés. Por. ejeÍnplci, la ~ reiil 
pagádá · por Jos Certificados de la Tesorería de Ja Federación a 28 días píis()'cdel -i6%.en 

1987 al 3J.4% en 1988., impactando negativamente las cuentas del se~to~ público. 

. ·:. ·'~:~:. ·'.:.~.::;~";d~:5,:.; ... _·:·-
De ésta forma, el aumento en el costo real de Ja deuda pública en mone_Ífa nacional 

provocó que, a pesar del superávit primario, el déficit operacioriaÍ.:d~(ié~tór.públi~o (es 

decir, el déficit financiero menos el componente inflacionario 'ele! 's'é~Ício'.• dé' ia', deuda 

pública interna) pasará de un superávit de más del 2% del PIB el1.19s7 a ~;;déficit de3.5% 

en 1 988. En consecuencia, Ja contra parte en el sector extd!n() de'é~Í~ baiáhce ;~per~cional 
fue un déficit en la cuenta corriente de más de 2.4. mmcl. Po; l~ iÍÍlterÍor,:las resérvas 

internacionales en el Banco de México disminuyeron en mdsdc Úrimd'(c~idrci '4). SÍn .· 

dud~ alguna, las cuentas externas resistieron en mayor medlda: i~ in~e~tid~mbr~ del primer 

año de vigencia del programa ( que además,. coincidló con .. el' año ,,de 'cambio. de 
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TRIM. 

1983-1 

1983-2 
1983-3 
1983-4 . 
1994;{ 
1984-2 
1983-3 
1984-4, 
1985-1 
1985-2 
1985-3 
1985-4. 
1986-1 
1986-2 :. 
1986-3 
1986-4 
1987-1 
1987-2 -
1987-3 
1987-4 
1988-1 
1988-2 
1988-3 
1988-4 
1989·1 · 
1989-2· 
1989-3 
1989-4 
1990-1 
1990-2 .• 
1990-3 
1990-4 
1991-1 
1991-2 
1991-3 
1991-4 
1992-1 
1992-2 
1992-3 
1992-4 

CUADRO 4 

MEXICO: EVOLUCION EN El SECTOR EXTERNO 
!MILLONES DE DOLARES} 

5,182 '. . - 1;639 : . 

··~.·56~ . .•· •;,;1~i 
5,540.. > : 2,367 : .• 

... :::~~' . : 'y_~:~~= > 
6,05f ' ·- .. · 2 584 ., ... 
5,867:• . ""' 3:091 . 
5,846 ·: 3,221 
5,700: 3,232 
4,914'. 3,371 '.. 
5;341 3,234 
5,708 . 3,375 
4,009 .. 2,967 
3, 768 3,0.63 
3,666. ·.: 2,693 ; 
4,588 :. . 2,709 
4,827 : 2,512 -
5,360 2,915 
5,211 330 
5,257 - 3,487 

. 5,274 •. 3,737: 
.. ·• 5,439 . ' 4,585 

4,981 -5, 163 
4,961 .. 5,417· 

··5,441 · . 5,111 
6,065 .. 6,615 

: 5,558 -·,6,261 
5,778 ,6,851 

'6, 193 . :: 6,415 
·5,411 :. 7,195 
7,019 . : . 8,247; .. . 

:8,215 <.9
8

,,
2
3
2
54
9

· ... ·.-
. 6,472 

6,994. .' .9,474 .. 
6,684. J.9,736-· 
6,971.•'. . •.10,145 . 

.. 6,677: : . 10,906 
'6,997~·· · 12,110--
6,865 ',12,072 
7,006 12,990 

INGRESOS 

NETOS 
MAQUILA 

178 

326 
• •• 323' .. 

320'> 
.. 326'' 
.. 349:·· 
·-381 -
_-405 .·· 

.···füT;-.• 
673 

:571. 
·747 

.•754 
805 
821 
893.' 

.. 895. 
.930 
907. 

1,013 
1,063. 
:1,196' 

• 1,078 
--~- -1,194-

·1,231 
1,298 

BALANZA 
COMERCIAL 

RESERVAS 
INTERNA T. 

3,721 1,590 1,616 

3,455 
3,382 

1,296: . : • 2,878 
. 911 : ·- 3,419. 

4,021 1,621 : : 

~:~~: ~:~:; \ 
3,069 319' 

.. : 2,933 407. 
·•:2,774 399 

•-: 1 876. . -424 
.: ··2:422 '-' 422 
. •. 2,647... ... 840 '· 

·.:1,368• .. ·-470 
: 1,028 • . -:, -922 

-· ::~HH-; ··Ht; 
- 2,826 .. - ···-·1,431'·:. 
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administración). Algunos analistas señalan que éste fue el precio que se tm·o que pagar 

para apoyar el PSE y para revertir la tendencia inflacionaria. 

Con este marco macroeconómico, el presidente Carlos Salinas de Gortari toma 

posesión el 1 o. de diciembre de 1988. El primer discurso oficial señaló que su 

administración afianzaría los logros alcanzados durante el PSE y acelerarla la transición a 

una nueva etapa de crecimiento económico, para lo cual concerta con los sectores obrero, 

campesino y empresarial el nuevo programa denominado Pacto para la Estabilidad y 

Crecimiento Económico. 

6.3.2 SEGUNDO PERIODO 
CRECIMIENTO (PECE) 

PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y 

Con la experiencia y los resultados del pacto anterior, la nueva administración 

pronto manifestó que la meta deseada era una inflación comparable con la de paises 

industrializados. Para lograrlo se mantendria una estricta disciplin~ en las finanzas públicas 

y se buscaría un menor servicio de la deuda elCl~miÍ. En el runbito fiscal ·se profundizó. en 

la reforma tributaria, la que involucró la reducción d~ ~'.!m'~~itl~as. y l_a ampliación· de 

las bases gravables. La tasa del impuesto _sobre la~enta panisóciedades 1nercantiles pasó 

del 37% al 36%, mientras que la ótiévá ~~cMnapll~bié"a'p;¡.~ri~~·fisi~ implicaba 

una tasa marginal máxima de 35%. Tahtbién 5e eliih0¡;;~¡¡ 1iis: bicies esl'ecialesde 

tribuiación buscando incorporar a los ca~santes file~cirés;.~ ~ iéi~ s~Í~rés é-s~~eialés como 
agricultura y transporte. ·•· -_::;·.<·- •.· · · "-•· ·- _._.. · 

·~:;·· 

~:·.~ :·,y~<· 
En materia de gasto, el PECE buséó los objeti~&s trádici~-~ál~s ; consist~'nt~s en 

reducir el gasto corriente, pero enfati:uindo el ~poyéi ~ 111 p~bl~~ióR'."de!iriáSba]os" i~greso, 
instrumentándose un nuévo pr~grarnii; el Progrruna NacÍciii~I de Soli~táridÜd, 'pár~ ééimbatir 

la pobre7.a externa . Est~ último, se .bai;a en :~ii esquero~· no~~do~o dc"finiui'ci~¡'énici a 

través de la partkipación de.lo~\gobiei-llos\feci.!rdles';(estatal ~-,m~niclpal• Ycte los 

beneficiarios a Ira ves de la a~rtÍÍción ~ d~ sü trab~jo ~-de otros "i~sú.mós. El esqu~nia 
resultó ser ·muy eficiente. y con~tituyó I~ prln~ipal herrru"nienta" p~ áté~dér :'1~ din'.i~nsión 
social en ésta etapa de la'estrategia'd~ estabilizáciÓn. 

0

Asf, los rec~o; ~l~nadós ~ mi~mo 
tiempo tuvicroi:i una m~yor i~cidencia e~ el suministro de}iatisf~cio~es : básicos parn la 

población refleja el csfucr¿o realizado en materia de ingresos ·y·gastos -distintos al pago de 
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interés); que en el período 1987-1989 habla representado alrededor del _7% _del PIB y 

contrastaba desfavorablemente con el resultado que arrojaba el déficit cí¡icracional. Por 

ello, y ante _el conve~ci~ienio · de las a.utoridades de que étcrec.imientó _· ~¿onórnico era . 

poco posible .con los nlv~lés: C~irio rcs~hado de las.medid.; fis¿ales-yr~es~ru~stales 
(Ulteriores ; el déficit público disminuyó bn más de 7 plintos ~orcenÍIUlles,ublbán,dosc para 

1989 .en5:5'Yo cici'PIB (~u~dr~ lkTwlibién, y ií pe~ar ctc qu~ las' t~as-dc inÍerés en 

términos réal~~·crantl~néÍ~v~dasse Íogrór~d~cir el ciéficitopcraci~nal~ 1 .. 6%d~l.PIB.·Sin 
embargo, UÍl aÜálisis~Úidaddso: de 1;;, ~u"e?~" del ~celo~ púbÚ~o ratifi~abala ~~cesidád de 

::eg~;:~iX~it:v~it~~t;:~~~iit~cJjj¡~ª; ·•¡º-.. ~~1~' no •. ~eria·· íactible'· .• _sin ·una 

- .'~ ·.::/~ ·. < .... -, .~,--,- !':;-·- .::.> /: . ..:-~ . 

entoncesE~l·~:E:~et:~E:~¡\J~iit°'n~=ti!Jj~~~~~~i~s~~r:~tie:::fü:tvd;_ 
Méxi~o:· , .. - ,,--- . 

·:_:;.' 

·;::· ·;:".,. 

L8 estrategia de: !legóéiaciÓn se ¡Ílantbó en do~ etápas: la prime~ con organismos 

finanderós intem~ticmalesycon el .Club de Páris; )' la'segi{nd~;·con liÍ.Bánca Comercial. 

~+.1;~~$~~:t*~~~~jf~~:F2· 
banca comercial se 'orientÓ ll abatiri!as · ~ferencias pe'rcCUf5ÓSa través de la reducción 

del valor Ílomín_;,¡ 'ciel ~Id~ ~~:í~a~Ud~io d; l~~Íls dé. i~térés' ·¡¡u;; se pag~oan sobre las 

misma. De. acuerdo concifráS ofkiales,'el níontoAe'Iií deuda sujéta a ~énegoCinción fue de 
más de 4Ílm1nct; es <l~cii;'Póé~ ¡,;,¡g·d~ 1~mitad ilc1_ácieÜ<la to~i ~ fiiíes de í 989. . . · 

'>:~' ~.' 
Lo~ resultado~ füe~on'fávÓ~bles para.Méxiéo. Lá reducción negociada de la deuda 

pública externa · permitió· al •gobierno: mcxiCano disminuir considerablemente · las· 

transferencias net~ al ~~t~rlor, Heg;mÍo .éstas de 6.9% del PIB en 1988 á un. monto 

equivalente a1.o.1%e,;·¡98~Asirriism¿, c1 servicio de 1a deuda, que en e1periodo1982~ 
19S7füe del 9.so/.deLPIB~~ promedio, disminuyó al 6.4% en 1988-1990 (~uadro 5). 

Adidónalment~; el· paquete rinan~ier~. riég~ciado trunbién tuvo efectos indircct~s muy 
importantes, 'cómo.lo rtie el. fori,;lecimieni~ de.la'confianza de los disti,ntós agentes. 

cco~ómicos, lo que permitió i~ducir un descenso de las tasas de interés icales. ' 
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CUADRO 5 
INDICADORES DEL COSTO DE LA DEUDA EXTERNA 

TRANSFERENCIAS SERVICIO DE LA 

AÑO NETAS, ( % PIB) DEUDA(% DEL PIB) 

1982 5.4 10.1 
1983 7.6 12.9 
1984 6.1 8.8 
1985 6.2 7.1 
1986 3.5 8.8 
1987 2.9 9 
1988 6.9 7.9 
1989 0.7 6.1 
1990 -1.9 5.1 
1991 -5.4 4.4 
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En materia de concertación, el PECE se renovó en cuatro ocasiones, dos en 1989, y 

dos en 1990, (cuadro J); en éstas se observaron con mayor frecuencia revisiones en todos 

los precios administrados y públicos , También se ajustaron algunos precios clave como 

los salarios y el tipt) de cambio., Por lo que corresponde; a Jos sálarios 111iniinos; que nábían 

perrnanecido.~jos desde márzo ~el ·año ant,éiior, en eJPECEse.~torgaron .dos incrementos 

en 1989 que crÍ conj~~to:rep;es~nt~on ~j'!4.so/.., yÚ~ o.en 1990 dc.I 0%, es.tos incrementos 

se combiria~~n cori Ía r~dti~~iÓri.~ni~~ i.~.;;; frn¡i¡)~itivas·, yl~ dis~ii;ución:del impuesto 

inflacionario ', . y se réfléjaran'/ e~ un aumént~ del Í:onswno privado. en términos. reales 

superior ~1. 2% en e~t.~ p;:riocfo: lkspecto'aJ tipo é!f¿~bio; se fijÓ Üna ;egla cambiarla que 

consistr~. ~n ;[~ d~~!i~ie;ÍoAe~'W\ ¡;i;o dÍ~o'}~ pr~~édio, para el periodo de enéro­

junio cie' i 9s·9. E~~ ~eii1~12"ru;;b'¡afi~'.se'riiíifibó;·enJulio; se mant~vo hasta mayo cie 1990, 

·fecha· a partir ;d~'lá -~~;tli~1ci~~iik\:rií~nto'.~~~dujo ·a80 centavos diarios. Asl, la 

devaluaci.ó~ ~eciei 29:V.:<'E~decí;ión''s'~t~;;;ó ~;.·,ª sev~ra disminución de 1as reservas 

intemacionaJe~·~glsirada'fdiuiinte•l98'B; asf;~O~~ para no afectar Jos márgenes de 

com~etitivicÍad de,;;; ;,c¡x;~cio~e~ ho p¡!trol~~: ·· 

ouraJli/1989 ia ~~olu~ión' d: 1a;infl~~iÓn y de la actividad económi~a . fue más 

favorable qüc el ruioanténoi';' ellndicenaci.?Dal de precios al consumidor,~u111elltó en 

19. 7%~ lo que represe~tóJ2 puiJtos' ;,~ntU~le~ m'~nos cjue ,en 1988. Si~ em~a'rgo, a raiz 

de los.ajust~s necesiirios én precios;salanosy en el.tip0decambio, Jatasalfo inflai:ión 
'' awnentó en J 99ó; Úbicánddse en dici¡mb~ de e~ año en alrededor del 30%. '' ' 

.. " - ·. .,_ ;<··-->~ ,,·-<=-· -- > •• \ '· 

Por su parte, el PlB creció d~ 3.3% en 1989 y 4.S% en l~~O. ~e cstam~~ra, el programa 

antfinflacionario mexicano lograba, p0r segunda ~ez consccuÍi~;r , d!isd~ ; 1985, tJn 

crecimienlo ecoriómico por arriba del de la población: Post~rlormenté, en Í9~l, cIPIB 

creció en 3.6% y la inflación se ubicó en 22.7%. Para 1992, se'tllvo
0

un ~r~cimiel1todel PIB 

de 2.6% una inflación del 15% anual , mantenimientd en Ía .té~dcnci~· ·h~~ia Ja· di;min~ción 
del desempleo, y mayores niveles de inversión. Ante un context.o ex~pos(d~ estál>Hidad de. 

precios, en jw1io de 1992 se envla una iniciativa ~I Congresopára uríá refo,ilna'l11oneta~ia, a 

partir de 1993, que consistió en Ja eliminación de tres cer¿s d~I pe;o.\P'."'~ l 9CJ3; las 

proyecciones indican un crecimiento del PIB superior alJ% Y.~~~~,l~flá~ióÍi Ímual de ~n 
dlgito. Es claro que detrás de todos estos resúliadós .~sÍán los cambios ési~~turiiles ·que se 

instrumentaron (reforma del estado y redimensionamiento .del ·s·ectotpÍíblico·· ásig!lando. 

recursos a disminución de deuda); Ja política de concertación ; la .renegóci~~Íón de la 'deud~; 
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la apertura comercial y el firme convencimiento del equipo económico 'de mantener unas 

finanzas públicas sanas. 

6.4 PACTO PARA LA ESTABILIDAD, COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO. 

6.4.1. PRIMER PERIODO 

Para octubre de 1992, se implementll.un¡¡ nue~~ rah del P,ECE, ésta s~ge como 

resultado de presiones en el mercado crupbi~o,que se'empezóagudiw desde inicios de, 

1992 a causa de la sobrevaluaéiÓn~ei pes~:'<JuC;e rrlÍUlifesÍ~ba.~n ~lji,né~ine~Ío de las 

exportaciones. Bajo éste. nuevo pi.el~; Ía'~Uti~ ni'~n~fund;;~ de' pr~i~; tu~ier0~ que ser 

alteradas dado el nuevo obj~tivo d~I g~bicifr'io 'el~'" llega/ ~ obt~n~r uÍiídnflaciÓn de ún 
dígito para 1993, asegurllndo la coml>et!Íl~idaÍI <le lá.'ínií~eda,en el ~~terl~r:' ·,; ,, 

, - - ·- -··'- -- ~.->-· -· --- ----_ __,...,_·-,.-.-."'-~'-.- .·,,~-;:_;·--:. __ ,~-oc- ;, ?-·- "~~-'.\ -, ·:.z:~~·: ·--
, ;_.:,' ·-~--;,:1:; = :~-{~:-. ~ ,_, '·. ' 

,Uno de los objetivos desdeJ988:hablasid~ mantener' un.proceso de estabilización 

:?;731tG~~~~tffii~~t~~~: 
una banda d~ nÓÍiición\'pe~ÍtiÓ q'~~·d: u~~b~~Ji rija ú$3os6.2 pcir dólar, tuviera un 

desliz di,~o'dd:2ó -~~iáVo~: .'.· . -:. < <,:_'. .. ,•. · ••.',••.'·•. (\ >.'· 
. ;;:~ 

B,anco ,de,Mé~ic,~esÍabledÓsucompr~llliÚ~ d~ll1antiner I~ tasa de .cambio·den,tro 
de ésta banda; ~n el meié'ado libre;' y tan sólci Í~té'rv'énir en ciiso 

0

qué el mercado orillará a 

salir,scde la mi~má/cmnci rJ;~I +o ~~el pa~iÓ d~'.1992; dó~de's~ di~ion 'p;esi~nes e~ el 

mercado, asi ~que para 'defender Íá posición d~l p;,;;(), ~e aii'ipliÓ I~ biidda de. fl~tíición en 

desliz diario dé 40 c~~Íiivos sobrb la ~,;s.; de $3056:2, eón lo ·e~~! se Uegarla a una 

deváluación , anual de 2.3% a4.6%;_ 
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Con éste importante can1bio, se dio aliento a las exportaciones , as! como 

confianza a los mercados internacionales , lo cual se vio reflejado en la· gran ·demanda de 

Bonos de la Tesorería. 

:,~ 

Otro objeÜ~o impartan~ que sete~ía éon ést.~ nu~v~ ¡ilicio e~ la atiac~ión d~ más 

capitales del exterior' y manienér los nivelesde;eser.;ai; altas:'~iinado ~ esios cambios; el 

§~f ll~~Jg~iltl!fl!~ 
materia de trknites e¡;¡~~~~¡¿;¡ y'renégozaciÓn d~ la <Í~ud~; p~ rl;ti~dr el pe~ de ésta. 

En éste do8ümeííto no; se fijó toressalarÍ;lesy;estableciÓ qu~ losfocrcmcntosd~ 
losconttáci~~s ~~girfu;¡iO~ ía5re~fon~i.~o~ales: .. , · ~ · ·. . . 

. -- - ·"~· ,i :.; . ~\/:.;. 
Por otro lado; 51! aceleró la venta dé J>araestatllles a la ini¿Íativ~'privada nacional y 

:::~:ra;1ds:~:º;;6~:A~Y:~ct~~tfi~:bf{~tf lb~~{~~~:~:~:~~~~~~e 
">{ :~·~· '-~ ' ._ . :~:.:-~ ·- . '".:. :;. . ··~ ''{;' 

:· . . . : :··. .- .. _-. .-.. '-<-·:::. ~-, -~~- -~' ,.;-;.,; .. ~~:·,\..~.: _:_: .. é.: .- : ~:-.-:._::_._·:·::-~·-.\··y:·~:,.. ,.".'·::~~-- ~-~":;.,,.; -.; u-,__ .. ·.::. 
Bajo éstePacto, el go~iern~; la iniciati~a privada; y los trabajador~s entraron en. un 

~¿¡:~:~l:~}~i¡~~~~~~~~~~;;f~t¡¿= 
.. -_ >I.~~.~ :'.-:.··.-:·.·. ->L.·.:, 

Con. éste plan ~ ~l~n~d~r se 

·_:.'..: _:· : .. '·.' ~r-. -~ \·· p .':'->: -,:;~ -~:~· : .. 

creerla que la ecgno~fa de México; empezíiba a 

mejorar;· sin· cmbargci,•para 1ÍJ93,. era sevenlmenté cuestionado .que el .IÍpá· de cambio 

pennancciera coÍÍgeÍ~do; fue en!Onces que córn~ resúltado d~ los re~éli¡;;ient~~ larl bajos 

que reéiblan lo~ ahorradores, empezaron a comprar dólares ' presiornÍndo severamente a la 

demanda del mismo, c~mcnzando entonces el deslizamiento del peS~·; aunque,· dejando el 

deslizamiento del peso de 0.0004 centavos diarios. Con estos nuevos cambios se lowÓ que 

no se disparará la inflación y que el objetivo de Salinas se alcanzará al llegar ~ un~ 
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inflación de un d!gito, con lo cual sería su bandera triunfal ante organismos internacionales 

y la Banca Internacional. 

. . . 

No obs1antc, el costo de esto fue ~lto ya qu~ una gran parte de la sociedad .se vio 

afectada por la calda de .los salari~s y _dé su poder adq~isitivo; Jo' que por o~o)ado fue 

factor de gran béneficio paraios empresarios .• }nqu~ logrhréi~ increkeniar. 1~· producción 

ind~strial cOn un costo"Óperaiívo : n;;i; bajo, originando u~{cre~iml~~Ío del PIB. y en 

espa;fal éie Ja5 ;n'an~acllll1ls'. ÁÍ ndexis!i~ aÚttlentos"saI~aíe~ s~ inc~e~en~ ~¡ •~do de 
rotación de emplbos; as! ~~~o ~I subcrn~I~~ y ~xpa'riSitS~ de"! ruiibul~tiije.''. . .· .. 

de 1·~-::a:~~:e;;::~±~:,tt::·t~1r±:~:~fu~t~1f ~fü!j~t::1:~:~::~i:: . 
práctica la nÍÍséclán¿afiscttl, corÍ!baÚend~· 1~ ~~;;;;¡ó~ fis~~, · y éreaiicÍ~. Wí impuesto del 2% 

........ -· .. - ..... ,"-" -·· ... - ' ' ··' - '·· .. ·:··- ... - .· 
sobre Íos iictivós'.··· • 

· • ParaJ993,· ~Üvi~d dc:i~·~terÍor , s: tuvo Uii~·~aj~del-~go_de prÍÍÍ(:ipaÍ de la 

deuda externa,yse co~vierie en lln pequeño superávit erifüncióri deque,ladeÜdaextema 

:;~tfuiü:~~fit~~J.~~~~1~t;:-;· 
valores ¡¡{i"bemm.enÍ~Iés q~e ~~gab~ ~ nÍás altas quc"oírci~ rii~rc;cÍo~"cie dlriero y 

capitales. Con .tod~ esto se puede. afirmar. que se dio un siineamiento de :ias finanias 

públic~ e~ la f~e pri~aria, pagando deuda e intereses ; sin emb~gci ei probl~má aÓn: no 

estaba resultó, pese a la negociación de 1989, la deuda externa gubCmamental se redujo, 

más no la extranjera que se transformó en deuda interna. 

Para fines de 1993, se ratifica la firma del Tratado de Libre Comercio con Norte· 

América, iniciándose un gran paso para la estabilidad de la economía en México; se contaba 

con reservas internacionales de 27,000 millones de dólares, además del anuncio de una 

expansión fiscal del gobierno programada para fines de 1994 que se pensaba incrementaría 

el PNll en 3.5%, y al mismo tiempo se llegaría a una inflación del 8%. Pensándose 

tarnbién, que el crecimiento de las exportaciones y el déficit comercial sería susbtancial 

tanto en 1993 como en 1994. 
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Por otro lado, al ratificarse el Pacto en octubre y nombrar como candidato 

presidencial del PRI a Luis Donaldo Colosio, se daba confianza tanto al inversionista 

nacional. como extranjero, de seguir bajo la linea económica Salinista, en la siguiente 

adtiiinistración. 

As! mismo, a pesar, del aumento del desempleo, y de la desaceleración económica, 

se logró una disminución de las tasas de interés e incremento del ahorro interno, 

manteniendo el gobierno el saneamiento de sus finanzas con la privatización de más 

empresas. 

6.4.2 SEGUNDO PERIODO. 

Al parecer, para fines del año de 1993_, se esperaba ._que con la linea económ_ica ya 

trazada y los nuevos planes para 1994, con la firma del TLC, Y .. el cambio· de· poder 

ejecutivo en diciembre, México iniciarla una ~-ia'pa 'de cn:ciml~iito y ~esarrollo . tanto 

nacional como con el exterior. Sin embargo; a 'f'rinéÍpio~ d~I tti'es dé:' enero el escenario 

político y económico se toma tenso.:ante e(s~glmiento dcl c'cirúlicíobél1.:~·~¡1 Chla~. A 

pesar que éste acontecimi_ento ~Ú;ó in~érticl~b~e· en i~s ~creados. fi~;;n~'iéro~/'can~da y 

EUA ratificaron su apoyo y confiánza; a México para dar una solución rapida 'ai ~onflicto. · 
. _-,'- . . ·- ~;: .. _ .c':o':_-.-<;-.~>:_ ·_._·<- . ·,· 

'_;·. 

- -- _._'.:-__ .' . ...... -· - ___ , ,_ -

;_ --~·. ':. ' 

Para ~se enton~es,· s~_da~'co~ocer•'que Méki&,clte~U:-collÜn ni~él d¿ reservas 

intemacio~al~s réccirdÚ~ 29;000 ~UÍon~s cié d~l~s; ·adeniás 'ít~ q~~ las.~ de_ interés 

registrab.;;; sils ni~~Íes'~l~i~os · hlstÓrlcós 'c!~í a':s 1 % (c~Í~s á''2s ·di~). a pesarde'q~e en 

EUA, s~ incn;,;,~¿ta¡¡;;ri I~ ~de i~terés ~ c¿rto y largo pi~ ~te l~:·pers~tiva del 

~:::i:~:1~~. 1::~~Tta~JJ~ti~~::~ti~~~~:~d~ : p~io11es )rifl~~i~n~as, p~ovoc~dó 
.. _ .• -._- ... --····-._ ·, < .. ·. . . .· ·. _,.· . 

Por otro lndó, a fi11esd~ febrero { eI ambi~nte pol!tico y financi~;o se toma algo 

incierto, ante rumores d7 que si hab!~ algún c~bio de c~didato p~sidencial del partido 
oficial, • 10 · cual;: más '.tarde 'se 'ratifico- - ·como nulo: -sin' embargo, ·un. acontecimiento 

inesperado ~e pres~ntÓ, el 23de ;unrzo 
0

de. Í 994; ai ser as~sinado Luis Dorialdo Colosio -

210 



Cap/tu/o VI: Mb:lco 

candidato del PRI a la presidencia-, con lo cual el ambiente político, se observa fuertemente 

tenso, causando inestabilidad en los mercados financieros; durante una semana y hasta_que 

se anunció que el nuevo candidato del PRI seria Ernesto Zedillo, tratando de dar 

certidumbre a los mercados , en lo que se refiere a continuidad al. modelo económico 

Salinista. Para ratificar su apoyo Canada y EUA a MéxiCo, para apoyare! peso , se anuncia 

la disposición de una línea de crédito por 7,000 millones de dólares. Sin embargo, a 
consecuencia de tales acontecimientos se da un incremento en las tasas de interés , 

colocándose en niveles del 11.63 % , (cetcs a 28 días), as! mismo, reportándose descenso 

en las utilidades de algunas emisoras que operan en la Bolsa Mexicana de Valores, y que 

cotizan en el extranjero, (Vitro, Telmex, G Carso, etc.). 

A la par¡ de ésta~ situaciones inesperadas; se_ da· un gran avance ·en polftica 

monetaria, al entrar en vigor la áutonom!a de Banco de México (aunque la políticá 

cambiarincontinúa en_manos'de laSHCP); con el objeÚvo deasegurariaest~b_ilid~d···de · 

precios, y con elfo évitar el desbordami~nto del~ in~ac.ión. · 

: ; 
. '-~ - . 

Para clpri~er c_m1iíodeI99.4.~~g~!~n·la~prc~Íonc~ en Íosmcir;;adÓ~ firillri~ic;~s y .. 

la incsÍabilid~d. poÚtica , lo. q~e bacC qÜé,i3anco de México para fre~~ ÍaJ cspec~néió~ y 
presiones; sobre Ías tás~ d~ Ú1térés 'reali~e subasta~ dé valo,;;s· g~bcf"arncn~lé~ .. á tasa • 

única e Íncl~s'o ~-- t1n ¡)i~f:Asl i'nism¿; se d~ un i~cierrieriío en la cÍé~iÍnda de .Teso bonos ... 
- , -·- . ., . . ~' .. - -- ~-· -- ,_ . .., ·- - . ___ , ,_. -- . ··- - .... -· , .. - -~_;:, ._ - .-;- " - _"' _ __,.,,. - . - ., 

(Bonos . de _fa.• Tesorería de lá . F!:der¡¡ción ~mi ti.dos • en v,álor nominá,Ii e_rí ·.dólares), en 

~:~:~~i~e;:i~º~~ilrf ~~f :~~~f f fs~~¡;~~it?~~~~~t!~is~cl~¿¡e:~J~¡~:~:.. 
Como se ~~cde ob~~ar ¿I úrrihiÍo ~conÓmico, fin~ciernd~ México mues~ una 

actividad muy tensá, iiúnada aIÓs_ prob)~Ítl~políticos. y los movimientos'. ióciales a causa 

del proc~so eÍ~c!oral ~ co.;~Iuirsc enjuÚo de •1994; ·~ostrdndlJ~c un~ g;;{n co'rupciencia 

entre los ~~ p~rticÍos'iri~ f~e~¿~ h~~ ~l ~~~~~to, PRr, Pw;i PAN, dó;de é~té ÍÍltÍmo 
-, '.~ 

' , ···.::··.·:-->}::_'.-'.-.:" -. ::~:: 

Por otro l~do, é ,;;~diado~ de 1994, a liesar de tciclo;" la si;~~~ión comicn711 a 

estabiliwse d~ nue~o ; y en.el extranjéro dáÍi su voto ele cónlillriza a.México de nuevo; Las 

empresas mexicanas. ietormin a los mercados financieros irÍlemaéioniÍlcs, luego de detener 
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sus colocaciones en el mes de marzo. Corredurías americanas , aumentan su participación 

de valores mexicanos en .su cartera de inversión , asi mismo, dan a los Tesoboncis el grado 

de inversión la Stándard &:Poors. 

. . . 

Pum er níi:s: de agosto, . se reporta un crecimiento, 2.2% del PIB en el primer 

semestre deÍ añ(), lo que áÍianza las exP.,ctativas de la recuperación de la ecClnomla en lós 

próximos mese;, Üna:vcz, despejado el escenario político , Banco de México deci~e.subir 
el límite inferi¿r d~ Ía b;,¡;da de flotación del tipo de cambio intercambiarlo ( de 4 ce.ntavos 

de deslizáiniento. diario a 8 centavos), ante la expectativa de ~ná fuerte :'e'ntrild~ 'de 

inversiónextranje;.· después de las elecciones , con lo cual se disminuye [U;; pr~~iones 
sobre el tipo· de cruiibio. y las tasas de interés (ubicando a los cetes ~·2Sdias'in 14%). Ya 
cercano el día de las elecciones, las encuestas de opinión entre la pobla~ió~ ; din como 

ganador (por amplio margen), itl candidato del PRI, lo que genera confl;;ri~ .;;{~¡ ¡;;~rcado 
financiero. Una nutrida concurrénciadc la pobÍación, asiste:aiej~tcicÍÜdel;~oto'y anl.e 

opiniones favorables de observadores nacionales y e¡ctranjeros, erÍ tomo :a la ; limpieza de 

las elecciones, se legitim~ el triunfo; que obtuvo el ~didalo . d~l PRI; (SO% de los' votos); 

al igual que los principales pÍirtidos d~opdsición réconoc~ÍI tal iri~nro: •.X o 
> ';:,.·· 

·_: : : -- < . . . ;·_:. _> - ~--' . -: ·--~- __ :_;':·._ ··-~ - ·. _::· ~ 
Al hacer toma dejxi:sesió~'; c~rr;o nuevo Pi~sid~nte,~Er'1estci Z~dillo Pcmce 

de León, ratifica diez puntos importaÍltes, los éuales tilitará deHevar a'C:a~ durante su 

período ( 1994-2000), 'siguiendo la lÍnea econÓm{~a Yllrnai~ada .. po:rs~ pred~~eso;: . 

I .'Promover inversión priv~da ~º~º :i\1iui~ de 'é~cithil!ntd.~ 
, ··-· ,: ". ·' ¡• :" 

2.-Educación y Emileo.: ••• . ' ?·_'. 

· .. 1::' 

4.-Disminucióll de éo;tos fin~ci~~os, á travé; de fo~e~tar e.lahorro interno. 

5.-Crcación de mecanismos q~e ele~ ~~;,'.rtu~ ~ dreCimientod~ ~as, (mercado de 

futuros).' 
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6.-Apoyo financiero a pequeña y mediana empresa. 

7.-Desregulación de gobiernos locales, apoyo a obras de desarrollo social. 

8.-Promoción. a la.s cxportackmes y prot~cciÓn a Í>or ~r.icticas d~s:leal d~ comercio. 

9.-Redoblar é~fucr.ros ~~a la agrlcultur.Í, financiándola. · 
-: ·: ": ': .. -· :"::- - .- ·.~ .. : :' '._ ., . ~; - . ' !. -

1 O.- Reglas~ bientales para planes a largo ~lazo d~ los inversionistas. 
; . - ·' .. 

. ' 
Así mismo; ratifica su interés de ha_cer una refoima int~~a en el PRI, as( como 

sanear el aparato legal, y esclarecer el asesin~to d~. Luis Do~~Íd~ Colo~io: Sin e~bargo; a 

pesar de que todo ése programa se vislumbra~a t~1 piÓmetedo~ páfa eldeiarr~ll~delpa!s 
se vio ensombrecido ya no tan sólo por el asesína~o de Colo.si~, el c6~'nié'io de Chiap~s que 

todav(a no se resolvía, sino un nuevo aconteci1nientof: n.uu;coio que v~ndrfaa sei_la gota 

que empe1.aría a derramar el vaso, y fue el :ru¡~siriaÍ(l dél: Seerctario' General· del PRI; 

Francisco Ruiz Massieu,. lo clial r~toma .el .ambiente politice nervioso; cr:ando 'presiones 
sobre el ti pode cambio y lás tasas de clnte~és:· R~gistiándose ~~"s~lidárimporUmte de 

dólares de las' Reservas de Bañe~ d
0

e MÚico. A pCS~r de esio',' S~Hn~. t~d~via ~mno •• 

Presiden té ratifica con los mi~;nbr;s d61 PECE, ia conÍiriuidad de ¡~ p0Útic~·c~bÍaria: aún 
cuando, én EUA ·. ~surgen presiories . iriflácionarias ; qu6•, elevan la. tasa Ú jnterés , 

;~~i~~:it.~~~~~~~l?,:j:;;t.J;·;~~:t.:~:: 
Con éste p~orarii~ c~co~~-~~dillo,ll~g~~i ~d~r~n Unam~iented¿ gran tensión. 

política, económica, y ;o~ial, ~~n ~~ fu~rt~_- confr~céión de la .~e~olliimía;· y fuerte 

desempleo, e írÓnicámeríte con uría Ínflaéiónd'C 
- < : - ' • ';':_ -~~-::·. : ---, ' ~ :. 

El. ambie~te politico se .toma '~únlllá:s:brusco, con I~ rcnu~cia de tvfario Ruíz 

Massieu (Procurador G~ncral de la' República); y·~· ser·'mi~mbro 'cÍei PRl; luego de 

denunciar 1;..bas de l~s mis ailos fu~cion~ios . d~l partido ofi~iai Parñ esclarecer el 

ascsinató de'su hermano én scptieii1bre'¡iiisadó; 
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Ante éste ambiente tan poco prometedor, para el mes de diciembre de 1994, se 

empieza a sentir, aún más el fuerte desequilibrio e inestabilidád en el país; dálldo~c llÍla 

fuerte redllcción dé las res~Nas intemácionáies, y un sosienldo crecimie.nto dél déficit en la 

ha.lanza comercial; ponÍéndo~e fú~ra d~I control dél gobiemo la estabilicfadd~I peso; al 

realizar la devaluaciÓn 'd~ :nues~ ~oneda en más del 30%; { el 19. de dÍ~ie~bre).. 
desli~do 0.53 c~~tavos 'efIÍ~it~ slJ,ierior de Ill bá'nda de flotación, y eÍ 20 de dlciembre ál . 

persistif la dcm~da {salida. d~ dóia;~;. ·se libera el tipo .de. cambio. pro~ocarÍdo qm: las 

tasas de inÍerés}se ele\lanip significativamente,(cetes a 28 días 31 %; tasi{ inÍerbancaria 

prom~dio TIIP 39:74%{~on Ío cual ei presidente de México anunció I~ ádopciÓ_IÍ ·(¡~'una 
economía "emergente":' que implicaría, todavía más sacrificios para la población, con el 

objeiivo 
0d~ cstiibíli;;,,, la economía, (PLAN DE EMERGENCIA ECONOMICO í/ ' 

; ·· .. '.'-"'•. ··:· .. . ___ ,., 

Con todo lo.anterior,·los inversionistas mostraron desconríak.i hacia l~meclid~. 
adoptadas pote! gobierno, provocando que capitales se d~splácc{a alterriáiivas 'de 

inversión dér~nta fija, o, a países emergentes con favcirables
0

pc~s~~iíV';;s <l'd~enÍ~bilidad a ' 

corto pllÍzl>; ~~asionánd~se que algunos calificadores aÍuné~tarán el grado d~ rie~go. a la 
inversión en elpa¡;¡,'J m~~icano, mient~as qu~ otrosrec~~~~daban'su ve~ta: :. ' ' 

-~_-, - ~~":;.-,- : - :~·: 
'¡·'~°," 

. .... ..-.. , . ·.·'.·. ·:. _· .. 1: Por si esto fuera poco,· resurge el con~icto ~n Chi~pas ;e~ la.úl~núi sematÍa deiaño; 
lográndose, sid éxlto; que eÍ Ejér6ito zápaÍi~Ía de' Li~,raei,Ón N~ión;¡¡ (EZLN), entáhle 
dialo8o con el_·~~-bi~~o c!l pro_ de _una ~~lución'.' paCUi~ .a=s·Ús .derit~;d1~{- : ~ ·:~·,, 

,:-.:, ·,.<'-.- ·-::-,'_::' 

Ef 29 de. di~;em'.~re/81ltepr~sicilles laJ1 fu~ri~s e~\os ~~;c~~~s fln~;ieros: I~ · 

polltica; y i:I descci~troÍ en la econornfa, por la devaluación del peso: obligJ a Jilime Scrra 

Puche, titÚI~ de Já SHCP, a renunciar de su puesto; siendo sustituido por. Guillé~o Ortíz ·•·• 
, (Subsecretari~ ci.i· Hacienda en el gobierno de Salinas), dando' ~ ~·d~ ·~a1iri~ y 

confiania en los mercados financieros. 

6.S. PROGRAMA DE ACCION PARA REFORZAR EL ACUERÍ>O··hE llNID~D 
PARA SUPERAR LA EMERGENCIA ECONOMICA. 

Con un panorama tan sombrío es como se abre el año.de 1995;untipo de':cam.bio~ 
que fluctúa a niveles inesperados que pasan de N$6 hasta N$s, taSasd~ int~rés ~~y altas 

(40% a 70%), y ningún tipo de aumento salarial, y al contrario un de~pido ma5ivo de. 
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empleados de las empresas , ya que estas ante tal contracción del país no producen , y se 

ven orillados a disminuir ·sus costos d.e operación. 

. ··. .•' 

Todo. ésie esce~arlÓ, como producto ~ de una gran. in~stabilidad' política .. que 

predomina ·en el país, y ;¡mi fa!Ut' de lide~go ·. d~l p~sident~ Z~dilli:i( al ~o rriósirar una . 

política clara y' que márqiie ulia nu~va .linea ¡;a;.a fr~nar la i~eitábilÍd~d écó~-ómic~ y social .. 

existente; lo cual trae conio résültiao, una rniiyor descon~anza de iriversionistiiS extranjeros, 

que han.retiradci ~iIB aí:tiv~~ ~;s:de ~ne~ d.~ 1994 y lo.i:Ó~tin,&ú;_h~{iérid~Í~ en 1995/ 

~~~~~f lf~~1~,~~~~~ 
repercutiendo ~n tO'cÍo~ los mercádo~ ¡¡~~nciéros. • . . 

·;?.-· ·--:·:~ 

No obstani~aelo¿~¡;~o~/se sig~en susciim:dd evéntÓs piiiltic~sim~rtantes, que 

desequililírán ~~i~áS~lpirl;;·coó{o é~-~l ciSo' de.la ~pt~ de Raú!Salina5 de Gortari, ( 

hermano del ex-. Presidente);; cofuo ~aiitÓr intelectwtl · del asesinato ele Francisco' Ruls 

Massier; ~¡ co~o !~huida• in~s~;.;d;~d~I éx-Procurador de Justicia, MarloRulz Massieu 

a los Estlidos Unidos, y eÍ '.de;;;;~brl~ientÓ de cantidades milÍonarias de ' dÓlares 

depositados en Barieos lniema~ionalCs como p~odticto del narcotráfico. 

Con tal sit~ción ·de inestábilidad dtirante los dos primeros .!lleses del ailo, se hace. 

necesaria, la implementación de un Plan' Económico para combatir ·de man~ra.directa la 

situacióÍi imperante; y~ porprlmera vez en eÍ 5exenio Zedillista;· sú!ge u~a poHtica 

económica clara y á largo. phÍÍ:o; lá cual se encuentra contenido en el Prog~a de Acción 

para Reforzar. et Acuerdo de U~idad pa;,, Surerar l~ Emergencia E~onó~ica,q~e se 
instrumenta al inicio. de. 1995, y que prevé aj~stes legáles pa;,, prófu~di~ 'el cambio 

estructural. 
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Se prevé sin. modificar Ja poli ti ca cambiarla d.e. flotación, que el. gobierno . federal 

enfrentará Ja·· desestabili:iacÍón· dé··1os-mercados.financieros conaumenfos- de preí:ios •. 

impuestos y saian~s. Asi mismo, habrá iedu'cí:i~~ei de ~pr6~im~damén~c 26,soo milÍo~es 
de nuevos pesos , ~n el ga5to pr~g~~ble, r~esll1Jct~;;;cioi;es de d~Ú.das .ª e~presas e 

individuos, y 'subsidios fiscales al trabajador:' 
·,··¡: .;;e•-

Para 'superllr 1ci~' problém~ de liquidez ·y· de insolvencia, c~tit~ co~ gi.ranÚ~ .­
financieras • e~tei'n:;¡s sufid~ntes' 'para h~cer fren,tc a Jos vencimientó~ de de~da pública 

externa y bailcaria'', Íle'. corto 'p-lazo, y apoyos; a Ja solidez de, Ja ban~á co~ercial v!a el 

Fondo Bancario' ci~ P~Óté~dÓn al Ahorro, (FOBAPROA), por 4,ooo rTiiÍlonés de dólares. 

Lo anteri6r e~Íá ~éi~te~idÓ :· ~n ei'Pr~grama de Acción para ReforZar ~i 'Ac~~rdo de 

UnidaÍlpara S~~~ Ja Éille~genciaEc0nómica anunciado a i~icio de m~rzd por Guillermo ' . 

Ort!z, se~re~o d~ H~~iencÍa y Crédiio Pú_bÍico~ dónde se p~vén ·ajustes . legales para 

profundizar el c.arnbio, estructural. 

El nuev~ ~arcó macroeconómico para 1995 prevé Ja calda-~eiil de ~% en el 

Producto Jnte~~ e'¡{¡to, una inflación anual de 42%, y un tipo de cmnbió promedio -dé 6 

nuevos pésos pÜr dólar, iasas promedio de interés para los cele~ 28 -día5' de.40.3% y un 

déficit cncuentii corriente por 2,376 millones de dólares, y ápenas ,0.9"/o d~l PIB; frente a 

7.9% que fue en 1994. 

- .-- - -

Para alcanzar un superávit primario de 4.41 % del PÍB P'.'fª _1995 en las ftniimas 

pública5 se ajÚStariln los siguientes precios: 

.. - -

-Las gasolinas y el diese! a.um_entan 

de 48.5%: 

Íln alza 

7 ~· ; 
-El g~ licuado para ~"5() dÓmésti~o '/1~s t;;¡r~; de energ!a · ~1é1tri~~ pafa-usó · de 

los hogares s~ incrementaran, 20~ a Pllrtir d~ abril,Y acumuliif;¡n en 1 ~95 un a12'.á: tótal de 

32%. 
.-} 

puentes fcde~Jes tendrán un numc~to anu~J que río rebase' eÍ 30%,' 
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-Ajuste cabal de los precios y tarifas de productos de productos y servicios 

detenuinados con base en referencias internacionales . 

En materia de impuestos se impulsarán los siguientes ajuste~: 

del 

-Se propondrá al C?ngrc~o de la Únióll.aüm~ntnriá parti.rd,eabril .·la Uisa general 
IV A de 10% a i so/.; ~e fuáiit~nd;á en to% para~onas lib;cs'yfrimjá~fronterizas. 

··. ·:·~:·:.:_:··.'. ,. ;:,<,, :·:;<i. - ~>·, .. ___ ,' ·>' 
·-Se apH~ará iJ~ c~;J del IV A únicamente a lás 

mcdiCinas.rC3.liZ3d3S.Bt" cons·um·id.br nhat).-.':·:---· :·-;. 
procesados y 

siendo-~;n~~;:~:·füc~~ic~:~~;;s~tJ;--:;~~ir~~~=~~:::tii!L~i~!rt;2~:~:~~ 
linealmente hasta. d~sáparcc~rJ;.¡ :alé~ 4 sal¡;;_¡os•.míni;;i'os.o Est~: én aÍHci~n a la 

:~::c:;t~:~~er1~d~'.'fa~i~:::1~:J;~s i~fijJ~:r~~e~u:Sz~~~i;1;~!~ ·:;;:~:~ 
primero de · abriÍ; .•El' resto ·cÍe los ~laiios s~ negociánÍn -• lib~emerit~ ~ntre', patrones y 

empleados:· 

· ~Para pró~o~~~ la i~versiÓn, s~lo durante 199~ habrá ~~a d~¡úé~idn irimediaia del 
Impuesto. S~br~l~ Ré'~ia para 13,;émpresaS que utiÜé~~ ilna taSa dedéscÚ-érÍto ·del 3%. 

,;,:·, 

-Seforta't~cenfu I~ finrul= ;de lo~ estadosy, Jl1~niclpios' qÜe :c~ntarán c~m. una 
transferenci~ adido~~I de ~~cursos ¡x;r 9:o9o millon~s de ~ué~os

0

pesÓs e~ el año. . . 
' • • • • .: • ' ' J "- ! .. ,~·,_, .. ',, -~ . :·· :··. ·'-' .. , ·- ·." ~ . ., : ' "' . 

..;><> ·:<·, .-·-·:- - --·' '. 

La prio'ridad ini~i~I del nuevo esquema . serií la .!siabni7.llció~ fimmciera para 
fortalecer. el tip0 de -cambio' y b~j~ lai ·tasas de i;,ierés. Dentro .del. ¿¿~te~() actual, la 

polftii:a mon~taria séiá lá clave para evitar que la cori~cción d~ precios y salarios se 
trnnsfonue ~n Jriaespi;al • friíla~i~naria: 

. . --- -- --------- --

El nuevo. csquem'.1· económico. es ·un clásico ejemplo' de·. aplicación severa· de 

políticas econó~1icas ortÓdox~ de ch.oqúc. Sin lijar la paridad del peso frente al dólar . ni 

regresar a las bandas de flotación, a través. de los ajustes se buscará la estabilización. rápida 
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de la economía, minimizar .el daño de los desequilibrios financieros y sentar bases más 

firmes para reiniciar .·el crecimiénto: El_ doc_umento, desta.éó que· er fortalecimiento del 

programa de ajus_tepara 1995_ se~ complementado con un.a. ~c~leración y profündil.ación 
de las medidas de cambio estnictuiati eni:iiri1inado a ta:economfa~inexicana·- hacia una 

senda de crechnicrito sosic~ido 'lu~ g~neré n1ásrmejo~e; e~pteos'. tá i~rºllll~ esiruciu~at 
se concentrará e~ do; ~d~s ~~rtieiites: iii prii;n;;éión d~l iihori~ inierno' y tá prómoción 

de la eficiencia. :'-
"

,:¡.·:,,_-_::_:_._ 

'J .. ~'"·' "·-, '· /·" 
.,.; ',.··· ·:.; 

El do~ú~e.;io"iriiesni
1

iicctÓ~es"~s~hfoc~--¡,liri'et. i;,~ibi'fi~aii~i-~r~,'qu~'iíictJyen "et•. 

Progran1a de c~jiittJlzáció.; Tem~~;'CPROCAPTE); et Friridl) de'. ¡.;º;~~ció.;" al Ahorró,· 
(FOBAPRdA); y nuev~~e~~~ri¡¡;;;d~:re¡;~Íniéiüra'ción°dep~i~os .. · -.· - . .· " .. 

~0 / :~ 
' . ' ~ .' . . ' : -: 

Por ~;ro l;dl), b~n'~Í objeto d~ permitir a los agentes económicos cubrirse. ante 

fluctuaciones d~t-Pésotdóta\-:" se desarrÓllará •un ineréado de Íui~r,o~. ÍI~ cti~Ísa5 ~íi bancos y 

en la Bolsa; yun meré~do de futuros en pesos en la Lonj~' d~ Chica~o (ChÍ~:Íg~ MerclUltite . 

Exchange). 

CONCLUSIONES SOBRE MEXICO. 

Hasta fines de 1994, el PACTO de México había.sido uno de. los "más exitoso 

programas antfinflacionarios llevado acabo én L'atirio~éri~ en ta útíirii~ ~éca<la, asÍ como 

una de las experiencias de estabili.,,;;ción ffi,¡;"¡;fil:i~nteS-a ni~e1"riim;a"¡iu, El pacto fue 

concebido para combinar .medidas_de ~orte hetem'rlox~ -~º.; ~gci~n:~ de 
1c~bÍo esíiu'~iural 

y con instrumentos fücales y monetari~s•ori~oxos ;¡¿ ~;tabÍIÍ~cí.6~ rii~+~o~ómica. 
Asl, éste se habla convertido•. en_ un pm:;tci 'de ~álisis ?bli~adci ~n'estudios para resolv~r los 

problemas de estabilizá~ión de precio~ e{íospitlses ~n vi~ &.d~~bu?;' p~i~ui.lrin~nte 
aqucBos que tien~n wm e_~istencia 'geogr.iflc~imp<1rtariteL{unérlé!eüilruni~ríÍo .~xtemo 
significa\ivo. De hecho, nctÚal~ent~ una ~nm bimticl~d de'.1~ ~~¡;¡¡.;; discrl~ (asf ~orno 
algunas otras · insÍruffient~ilas . _ ~n ~xperie~ciJ:de :·~~t8bÍÚ~~i.6n ._li~íer~do~a-) 5e hablan 

incluido comó complemento de los paqu~tes que ~igán 1;.l; éo~dicicille~··¡;npÜ~stis. por el 

FMl, mismos que en ausenCia de este tipo dé medid~'frecu~iitement~p;ov'oc;man serias 

recesiones con resultados_ pocos claros en tém1imi's d~ redu~cÍó~ de iiiílaciórl:'El PACTO 

tuvo que afrontar uriii coyontum difl~il, a ~ediados d~ Íos ~ñ~~ oche~~ ~~~o lo fueron el 

choque externo y la incertidumbre anie el cambio d~ adnÚnistrnción. La i:rcdibilid~d de la 
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opinión pública hacia el gobierno habla sido desgastada por la caída de Ja Bolsa y por la 

devaluación que Je siguió, de lllanera que se corrían versiones que culificab~1. al programa 

de una mera· arguéia· encaminada a reducir' temporalmente la inflación. Sin embargo, los 

ajustes fiscales rccliz.acÍos y In JJOl!ti~a ~onciariá y s.tlarial ;c~Írictiv.i demostrárb~ que Ja .. 

estrategia iba enc~i~ada •a I~ sohicÍó~ d~ foncÍó de dcs~quilibrios~conÓ1nic()s. 

El. PA<:;TO,', no' debe vcrs'e c~mo i'tn remedio que surgió in~tantá,neamente para . 

controlar.el pr~ces~'.ihflri~io~~io ~~e wri~n~badi~páiarsc, ~·iñodebcdc analizarsc éomo 

un componente fündaIÍÍentát•dela•pÓJftica eéoÍuímicá'cncá'miiiadÍl a'rctiliz.ar cambios . 

:::;~i~l:: .. 0:~:~tr'eri~~Jt:.ª;~ª :.~:~lªde~~:sn~:1: ·só:r.x,1:;~~:. :a~:i:l~t~ . 
estriba pr~parad~-¡,.fra ~-1 c;~dillli~nÍo dconómko y ~xpillisiónmundi~I; ~in 'embargo; éste 

suefio llO p~do ~cin~;emrse;'púes, ~1 · excéso de. confianza en Já poblaciCÍn', d~-~néionarios 
públi~os;'y i~s"inÍ~;es~~·partic~l~rcs depequ~fio~grupos, oéasib~aron ~ue se p'erdie~a el 

confrol,yÍ~ ~cÍúacfó~ c~rteray~ápida del GÓbieino•·para int~rveni~.~n~I m~~jo de ciertas· 

vari~blcs iuadr6eéonÓ~1i~iís; qlic se ~ierb;11rru;sfo~udas)le la íiiicíl~ri tri inailan~. 
,,-:. 

1,. ,· 

La e~p~d~ crecii~ient~y éstabiÍiz.a~ión de la e~~nomfa~ s~ daien~1·.s~xeniode .·· 

~::~~:·~:~:!~~~ªt;;!~~~~~~¡i~~~~·º¡:t:~~,¡fr.:JJ~~7::~e;~~'jei:d::· 
logros enla é~onomfa dé •. Mé~i~o: r~activ~d~ y ~eahd~ s~ ~eJd~ p6blka del g~biemo ; 

~~~~f~l~~~~~6~i~J~~~~ 
tan só.lo de'. los mJ?~ican~s. si no taffibfon'del éxteÍior ; ~e ~isíuriib'rab;iñé:ortio u~o. deios 
momentos más iiu¡,ortariiés párii conv~rtir a México·• en un pai~ c'on todos tós atributos clet · 

Primér Mundo; . sé vio op:iciido .. par los ~¿ont~~i~ient~~ 'a°6utrldos ;j iidciá' fill~tes d~I 
~exenio; ~o ~ Sólo por to,s acontecimicnt?s políticos y crímenes ~eaHudos; sino que más 

que nada poái f~1ta' de ~ontr~I ·en los P~~to~ É~onéÍ~i~os iriiple~ent~do~.d~ante éste -

período, 'at no ~star pr~prirada rÍue~tr;; ecÓnoÍilfá. n(I~ poblaciÓl! , p;;r,,: ~l!trur a'u~a fose de 

expansión delcÍ~lo eéonó1nico . 

. Así tenemos, que hubo .. varias causas · l~s cual~~ afcct~ron • a 'la ec~~~;;¡~ ~~xi;lllla 
en su equilibrio cco~ómi~o , tráduclé~doló en ~ec~sió~ ; En el pl~o ~conó~ico, tenémos 
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que al darse el clima de estabilidad en México, con la aprobación del Tratado de Libre 

Comercio de Norteamérica, sé generó la entrada de. gr~ndes capitaÍc~ ;•del exterior ; 

incrementándose gran·.· canticfad 'd~ circulant~.én la econo1n.ia ,proÍ>or~i~ntÜ!do lin alto·· 

grado de consu;,,'o ~n la pobl~~iÓ~; ~I pocier;dqúiriri.fáci(,y en'grancÚMti.~ \;rridúcios de 

importación con mayor éalidnd y a irieno·r precio. Estos factor~s o~asi~riaron; una balariza 
de pagos superávit y ~na c~tid~d· de rdserva én' <ió1a1"é~ récord ~r11a· hisíori~ de Mé~ico .. 

. , -- , - -.;, . --<-" : ;:",' , .. ·,. :··c., __ . -' :; ~ ·--~--., .. , :' ., .. ·.·. ,! :· ·-' ... . '!~" .• · .. : . . ·, ',, ' .· - , 

" ~~~ 

·.Por otro lado:, la,·falta de cóntrol 'de; la déud¡i pública del Gobierno,• la éual ·.se 

encontraba en manos de extran]ero~:·~1 ~~.fin~ciada at~avé~ de pa~Í emitido por é1 

mismo, y con rendimiCnto en dÓlafe's ~ rf~s~bo~o~). Ocasionó que para -fines d~l .'ilño d~ 
1993, al existir ·presione~ 'de~~1J~i~ri~.· s~ 'debió haber implémerí¡¡;d~2 un, lllayor 

deslizamiento del peso. contra el' dólar, mismo que debía seguirse ~n 1994, · y 

subsecuentemente. Así mismo; las taias de interés de referencia en el mercado, debieron 

haberse incrementado, para con ello dete~er el excesivo gasto en la econÓmía ;·ad~i';¡áSde 
volver todavía más atractivos a los.valores mexicanos en el extranjer~:. P<l~.otro~l~do', .In 

falta de control, revisión e informaci6n al Sistema Finaciero Mexicano, Í>or p~e'de'isanb~ · 

de México, y de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, alen~~n ~,i~' Jn~ gran 

especulación y enrequecimiento desmedido de pequeños grupos. de:·~ eoip;:e~~ós' y 

Banqueros, Todo esto auna.do con la falta de la implementación'.de'~:p~~~a que 

mantuviera el au~ento d~ preCios y salarios de una manera equilibntda y "¿6ndíiaicirla'~titré 
el Gobierno y la población, para con ello ayudar a contrarrestar lmi~mÓltiples ~fecto~ ,que 

se venían gestaiido deniro de la economía mexicana; a raiz d~lpro~¿sci.'cl~v~l~tori~'éÍiário .. 
Sin embargo, s~ debe tomar en ~~enta~ que el 111ome~toeií qu~ ~~·debi;S:iiái,;~Íomiwo·una 
decisión· certé~ .' ' ( Ío de Novie~bre del994,,: 111ti!i~cióri ~~r; PACTO), .·P~ .··.la 

:::e;:::::~~:1:~~~~~~º~:~i~¡~~!1tiu:i;~ijiii~:~if;it~~rf ófr~~1rfü~:~i}; 
estable, para obÚmer coiise~so general en la poblaéión y lograr que perma\\eciera el mi~mo 

tipo de gobierno en él !>o4~~. '. ' < ' ' ?i'. ,'; ' i,'/ 

Con. el.· p~orrulla taii .• p~sitiv~ y ~lenla.dor qÍt~ M,éxico mosiraba' con su 

::::n:t±~r.~~~~~:~~ff~E~ 
movimiento nrrnadoén Chiapas; el Ítiesinato,dcl cnrÍdid~t~ a;~·~~é~id~nii~ (C~losi~). y del 
dirigente dci partido ~~·. c1 ·. p~dcr! · rompim·i~nt~' int~Ítlo ~n e1, rRi: ~ nue~as R'.~rorffias 
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electorales, y el Narcotráfico); se perdiera la credibilidad y confianz.a en México, creándose 

un clima de desconfianza tanto en el interior como en el extranjero , especialmente en 

inversionista5 extranjeros , que i}cnsabán sacar provecho.•· del m<iinénto edónÓmico _por el ' 

que atravesaba México, y allte. tal situación, decidieron. reti"1r su~ -~cti~os, cr~;iiiélo pánico 

gener~I entre todo~. los lnvc;sioni~tas 'ianto inte~o~ como. éxtei'.nos:'Ac~nt~dos~ tódavfa • . 

más con la toma de -d~Cisión tM négiigent~y faÍta d~ visión ~~olió.¡;¡¿~ : a!Íilieniiie en . 

diciembre la bandá cÍe llot~ciónde ri~sgo ~amblWi~. p~~voc~do H íii~ó-~~labl~ Sálida 
masiva de ~apital~sJdis~Ín~y~ndo í~'res~~;;'sint~;,;ácio~nl~s\ y~rdlendo.él iso su.·· 

respaldo •... lievando al pais\ WÍa~oni;;iéciÓn de'~con~ITI!~. ('la más fu~rie ~~Io~ úhinios 20 ' 
ailos).Con ·. la' éuai, . míÍch~~· in~~rsio~lsta~ •.' y em~;i~aritis n;exícru{os 1'.a1 ''~onw con 

informació~ privilegiad.i, ·~p;ovic!Í~ori la ~ituación y ój,¡irt_unaffienÍé:; int~rc~lÍiaro~ sus 

deudas de dólares en p~sosl 

Con éste nuevo panorama se ini~in el año de 1995, qÜ~~a~cfo atrás todo. lo 

positivo y alení~dor que se venia gestando y que se creía·; ~;J;teridrl~ con la 

implementación de los Pactos económicos , hasta pasa/ a un Phfu d? ChcX¡~é\ qu~ 
controlaría la nueva etapa recesiva ; con altos costos para la sociedad: 'd~sempléo; 

' . - . . ' ¡' . " -. ~ -,.- .1. : ,.· . :· -. 

incremento de los impuestos, y reducción del poder.adquisitivo, po~.:lae.levaCión en los 

precios , de varios productos. 

-•.- •: .. _-·.)-_~·.·e-:.-º._: -.-

A pesar de todo, ésta era una de las medidas más ~aliscis ; fuertes que se tenían 

que tomar·. para no caer en un fuerte e indefinido períÓdo'de.de¡iresión económica, lo cual 

generarla una situación social y política rriu~hÓ ITiáS grave. 
- -- ·--·- ,:· -_ 

Abo~ lo que se int~rita , es re'stabI~cer Í~ cortfianza . del inversionista del exterior , 

para que vuelvan ·:a i~y~rtiÍ en ~é~lcc(p~es :dado el momento histórico por el que se 

atraviesa ~~ndi¡lrri~~i~; ;· d~d~~ tod~s I~~ c~bios que se experimentaron durante el 

periodo Salinista; aan!IÓ ~ayór il\rra6stru~~ al ~áls para el comercio , se da un panorama 
á!entado~ · l'a;,.: Mé~ii:~;;¡;;.;:,. i's~Í' .·~· .•. íi~itío clave·· a . nivel comercial y financiero 

intem~cion~'¡; p~diéndds~ c'~iri/a Úna fase ~e c~~~¡n¡¡~nto y des.arrollo económico. Aunque, 

se dern; tom~ 'eíí cu~nta las e~périéncias pasadas • ;¡, q~e sirven de muestra para adoptar 

polfticas céónórlli~,;_. 'más ~onÍrol~das ., con .·\!~ tip~ dé G~bieÍno más estable , y un 

sislenm Judicial· rllás jú;to/para é¡Ú~ i,iéxicd. logre expcri~~ntar uná fase de equilibrio con 

estnbiÍidad económica: y el tan buscado bie~cstar social , que es el objetivo de todos y cada 

uno de los individuos de la soéiedad. 
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Conclusiones 

La situación ·económica mundial en la: actualidad es Ún 'tema de gran 

discusión y controversia, .por :los : múltiple;: pro.blem.S y escenarios que se· están 

presentando; como es el heehÓ dela créaciónde,grruid~sbl<Íques co~e;Ciales y flnan.cieros 
; cambios en. las estruétúi:as !l<>utic.S y económicas dé alg~.a's ~aci~nes; participJiJión más 
activa 'de paises. en ~iiis 'de de5arfollo en' el 'nucvo:sisÍema 'ecÓnómicci mundial; guerras 

~e0m~:~a~;~ c~~t:~:º!···~lº;!r~et:::n~:~e;c~~~~fa~h:~tTcd:i~~~~~I~~: 
evolud~nando y' eni'¡ieorandb ~gii~os otro~ Í+ble.U.Sicomo ~e~uitado\Íe .ekt~: Í~pob;;za, 
el h~bre, la.~orrupeió'ó,1a'.~.iol~~ci~;·y.f# enfe~~dadé~; que se d~'baj'? éste tipo·de 
situaciones; y que.· adellláS, cóíno eri .todas las ép0Í:aS, fas'.clasés. n1áS privilegiadas y 
preparadaS so~ las qu; logran ;esi~Ú~ ,~· cri~i~ e~~nó.;;'icaS.: .•• .. . .. 

·.. No c~be du~a.>que~i~o~1roir~~tabilidad económi~a<le una~ación es ~na 
labor muy difi~Ü ; párá l~s'JnstiÍudori~s 'GubemaírienÍales.; ¡lo~ é1. hecho: dé. tratar de 
sincroni~. tod.;s 1.S varÍ~ble~ ;;¿~nÓnii6.S •. ade~ÚáÍÍdolas' á im tipo .de ;~ínietura políiica y 

social prev~leciente, 'y ~íie para fograrlo. sd enfr~nt~n a ~rav;~ obstá~üÍos ;!lOr • 'ª .• falta. de 
infonriación ~erldica y ~o~fi~ble en lo~~s~dfstico~ e~i>'nó.;;i~ós; qÚ~ les impid~ ~(m más el. 

manejo de las vtÍJi~bles ~~o~ór;ik~. El rio' lograr la sincro~i~ciónÓpdmá d; I~ varlábles •· 

:::~:1i:as;·:ia~:rtf:i~º=~i!~iiz.p::~~.·~~.l~~::;:;.'~º1~7~iia0~:~t:~~b;:o:;e:.·. 
que muchas veces rep~ésetitart él precio que debe pagar '·ª sociedad para poder llegar otra. 
vez a la etápa. d~ '.'e~iabilÍdácÍ'! ~n Ía ec;;~o~líi; ~Ón á1úi pr~au~ciÓn y ecipÍéo: ' . . . . 

EnienderitJctoéste ti~.ci'c situadonesfquevemos,olm~s···y .. rese.ntimos·• a 

diari;; no~¿ n~da s~it~nÍ6, yá'.iju;:I~ hiayorl~ de 13.'I v~es, 1~ r~tíi d~ ~6~óciini~nto no 

pcnnite fonnular uri juicio é iriÍ~i-p~étaciÓn .d~ l;;sCIDl!bios que'secfuii e~.1~ e~a'rt;;~¡a: · 
,.--

En Úii tra~ajo:·sc ha vist~. que ~lcont;,l.de la i~~ión: no es algo que se 

pueda resolver· tanfácihn.ent,e.con laimpll:mentacióndeuri~;;deÍ;; ó, ~oritrol'sobr~ ~a 
sola variable . e~ la ei:bnó;nla ' ya que s~ requlere de'~ri co~ju~i~ <l~'iom: dé d~cisi~n<is de 
distintas variabÍcs, teniéndose ~n cuenta el .erit~¡,;o p~lítico, s~cial y ,¡i sittlrihió~ ~undial 
imperante en.ese .momento.· 
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El objetivo mayor en una sociedad es su bienestar, que se consigue cuando se tiene 

un empleo que proporciona los ingresos necesarios para satisfacer las necesidades fisicas y 

espirituales. El conseguir el bienestar social equivale a tener uria economía sana, dentro de 

un clima de estabilidad'po!Íti~ y páz sociaCen la que sé refleja un crecilTliento en la5 

utilidades como resúltáéló . de una ~Íta producción. Sin embargo, no se debC oÍvidar que éste 

tipo de esceriarló no es po~ible que s~ lTl~tenga por un largo period~ de tiempo ya que 

cómo se men~i~nó ~xisten ~iclos q~esc g~neran ~n la cccmomia, 'por 'efectos tanto internos 

como ext~rnos
0

quci.pro~~~¡;¡;·gr~~~s ~iÓb!dnÍas;,has~ ll~gar:á un punto ~nque báy tu;· átta 

producéión y ¡~ m~yoriit dé' la ¡iÍ>bla~Íón ·~stii'é~pleadi y g~tiuido ~ immos ll~nas, que ya 

no es ne~es~~·pr~ducir n1ás,dad~ q~e h~y e~~~d~~Íe~ ,de pradu~cióri·quc todiÍ~ía. ~º.son 
adquiridos. ~;·lasociedid,° ó'éa5ÍÓmmdÓ '~"~ contia~~ióri en las ven¡a;;, g~riériuldo d~~pidos 
de empleados: por ~l ci~~e d~ e;nt~esas; pr;;vri~and;; con~ec~~~ci;;s s6~

0

ial~s m~y ñi~rtes: 

.·· .. Lo ant:~~~ son2L .~·. ~ •pLó~ •.. ~:regl~:quJ'se :~i·entodi~~co~omí~ y al 

cual. podría dá,;cl~ Uri~ so lució~\ rápida, ~óri ~lgtln in~trúm~rito Ó ¡M;íiÍic~.econó;nica; sin 

?,f?~;2i~f~~l~f~E~t~ · 
· •. ·.Lo~ ·~~dioi ;~ · •ins~ent~s '~~ • in1~rtant~s· ~~é'./~o~ utili7.8dos para 

contrarrestar y/o ~~ntrolar,ló~ prob~emas
0 

gen~r:ados. én' la ~co~olTlÍ~ para conseguir un 

alto bi~~e~tai; son.1~~i>ó11ticrui F¡~c~Ies. y Mori~táás id;'¡i1e~éntád;;;;·•, por et gobierno , las 

cwtlé~ han sido d~ gran~~yÚcÍa p.,ra la esti.biÚ~~Íó~ de e.;6rio~Ías 'eri perlo dos de graves 

recesio~~~.Y c0ntr;;eci~n~s{~íc<l~o de'e~p~~iÓ~ .. Si~~riib;JgC>Ias ~edidas tomadas por 

éstas polfÚcas muéhas vece~
0

son tiiri'füert~s ij~e d;,¿ru; ·~ri gran ;,,cdida a la estabilidad de 

la socied~d;Í~ ~~! ;~¡ énÚ~~d~,d~ ':.;;~dld~ 0° pl~~s\íg coiítroÍ, ni e~tán preparados para 

soportarÍ<ls , ya qu~ I~ Oiiiy<Jria cÍ~ l~ ~~~~s v~n ~.~rm~d()1 

~u bienestar, al ver erosionado 

el ingre~~ c<l~ el q~~ ~dq~le~ri';¡.~~e~ ; i~rvi~ios: y ei ~úal r'Cpi~senta -en algunos casos-, 
su únic~ rlqu~m. .•• · • < ~> 

La infladón s~rg~ com~ resultado d~ u~Íi serie de 'toma de decisiones que 

im•oluerari viiI"ia5v~~bÍes'quei~tericlú1i'e~eÍ M~mul<ld~ la Óferta y la Demanda de la 

economía, por eso;,es impórtanie enfatizár que',cuando se toma uriad·e,i:isión para el control 
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de alguna variable en la economía , nunca hay que perder de vista a todas las demás 

variables alred~dor de ésta . · · 

.. : :~ . . . : ; : ; .: . . : . . . -·' '. . 

El teniá d~.ia l1Ulación es tan co~~overtido y ha sido tema de grandes discusiones 

por muchos estudi~sos en la mai~ria a través. dé la historia para tratar de contr¿larla; que 

por suc~in~l~JÍdad,'s;h~ c~111étido múltlples e;,:ores, ~·ás sin e~biirgcí, ~stos.han sido de 

@ll[il~ill!~i~ 
E.l:ceso de: 

Demanda: 

Componentes 

Inerciales: 

Impactos de 

oferta: 

. ,.,,,,-·_·.··:· \'·;- '.····-·: 

Cu~n~o :el total 'de bienes y servicios de~nndndos para 

prollósitos d~ ~~~~~o . privado, inversión; gasto del gobiémo y 

exportaciones es mayor a las posibilidades de oferta, incluyendo a· las 

importaciones de la economía, originando presiones sobre los precios; 

al tener que financiarse vía recaudación fiscal ó la emisión de dinero; 

Se da cuando se genera un proceso inflacionario, y éste persis.te; 

ya sea por la indización de precios en la economía, ó por que no todos 

los precios en la economía se ajustan en el mismo momento, ó por las 

expectativas inflacionarias de los distintos agentes económicos. 

Originado ·por ·devaluaciones, aumentos salariales superiores al 

crecimiento de la·~róductividad; aumentos y disminuciones inesperadas 

en el precio. de algún' próducto· o bien que afecte directamente a la 

producción riaciÓnal. : 

Dóndé la prl~eii y la t~réera causa g~rÍe~ la inflación y la segunda provoca el 

aumento sostenido: y persi~tenié. Las· tres p~cden actuar aisladas ó simultáneamente 

depcn.diendo el eséenario o ciclo ~conómiéo por el que se atraviese. 
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Vale la pena mencionar, que hay autores que atribuyen a la inflación tan sólo 

a causas meramente de dpo monetarista, al afirmar que hay mucho dinero tras pocos bienes 

, provoc~do exces~ 'de demanda y que los précios suban'. Así éonió olios suponen, que la 

inflación surge Í>or presioiie~; que. ~jer~en' disiirito~ .grupos .· 5oCi.ales. para, mantener y 

aumentar la parte del ingre~o na~ionalq~e perdberi. · '· 

Por. otro' lado, las herramientas de política económica, más usuales, de las 

que dispone · el gobierno para. hacer frente a Íln proceso inflacionario, para la estabilizació.n 

de la economía en algunos periodos son: 

Medidas 
Ortodoxas: 

Medidas 
Heterodoxas: 

Son medidas tradicionales utilizadas para frenar y contraer la 

demanda agregada. Estas incluyen políticas monetarias, fiscales, 
comerciales y salariales restrictivas, que hacen decrecer los disth1tos 

elementos de la demanda agregada. La política monetaria afectando . 

principalmente el crédito y la inversión, la fiscal el gasto público; .la. 

comercial las importaciones y exportaciones, y la salarial el consumó. 

Lo que se busca hacer a través de estas políticas, es elimíriar l~ 
presión que la demanda agregada ejerce sobre los merc3dos, de tal 

manera que se pueda controlar la inflación . 

Politices anti-inerciales, entre· las que se encuentran los 

controles directos de precio~ y salarios, la fijación del tipo de cambio, 
el congelamiento de ¡a;; tal,a5 de interés, apertura comercial ,etc. A 

través de e~tos insti'knent<Ís de polltica, lo que se pretende es evitar 

los cfrculos .viciosos· eh los. que caen los procesos inflacionarios y, 

con estd romi)er I~ inercia. 

E~te tipo de medidas d~ conti~1·; pueden ser usadas aisladas o conjuntamente; todo 

depende de cual sea eI obj~tivo yl~s necesidades imperantes en la economía. 

Es imp0rtruite mencionar.la gran utiÍidad que ha representado para el estudio 

de la inflación ias teorías désiirroll~das.én t~mo a la Curva de Phillips y sus 'múltiples 

transforínaciimes a través d.i:l Íielllp.1{ Dcsae'suprÍ~ciá.fonnulación ¡)orl'hilli¡Ís /Llpscy, 

basán.dosc en el presupuesto de· la existencia de· una· relación : estable; entre la tasa de. 
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desempleo y la de inflación; pasando despu.és á su transfonnación para esnidiarla en. el 

corto como e~ el larg~plazo~ surgiendo así, l~hipótcsiscle la "tasa llatui~l.cle desempleo", 

teniendo la propi~acl cié pcnminccer co~stllllte. en ~ada ·~ivd de infladó~ ; en tllllto é.sta 

haya sido previsi;,' en ~u toifilid,;cl; Para\~iudiar por último ~ la ciifva de Phillips conel 

mode101s-LM, b~álldose'~n1~ Íd~a'dé'~~c Íá.e~oii~rili~ ·íl~ed~clÍvidH en deis 111.:rcados, 

un mercado para bíen~sriiia1er(cuiv~ i~>;; Wi ~c~C!~ mon~uJ.i;; (curva I::~: y añadir un 

tercer mercadÓ ·. él cid ÍralJ~j~. q~e cle\e~Ínc I~ ~a de d~s~mple~ ~ l~t~a dé inflación; que 

conjuntament.i p~o~~Útruíi~'url'~nlll~e'b!l1r~'Íós.rt1er~~cl~sde, bi~n~s; ~bajÓ~·•dinérc;; .. asr· 

como, tina explié~ción de !;¡;; ~ariaciones ~~ ei ~o!'i!n;e;i~dé'~rnd~~bi'óii ré~I y e'~ el nivel de 

precios; ofrei:ié~dose (~' ve~taja'dc ¡Xider kaüi.arii'si~i:io.n~~"d~ de~quilil:Írlo. . . 
·;\~>·:':.'; :-~:·:< .. ,::L ;:'.~~., '.-:.,: ~ , .. /-~-·:-- ~-:;~~~:_- .,,. 

lograr un ~ej·~~~:o; ~~~f:t~~k~:~~~.~q~i7nti~ie:u~~:iat~~~~t:!:: =~ 
neceSariamente rio sÓ~ ecoílóri;¡¿¡,~ ~oií 1ós ~u~llcgru;'8 inriúfr y'.mriciifli:~füÍ!rte~1mte en 

la ecomimfa, -iriovi;nient~~ &mi~o's, ;sciciaJ~s,'de~as~éJ;h~iUfitle~;·· eíc.-, !~; éu~lcs no 

pueden esti~arse cu~~o'sucedcrán y e~-~ue llledld~ iií'ect~án 'ita e~;;~o~1a:' 1 •. 

Por.otrdlad;;; e~la ~·úsqueda'd~ la ~~dida Óptl~~ de l~:lllsa de i:.íla~Íón que 
una nación debC ~anÍ~,n~r paríi no ~ae~··e~,~l~lbs lnfláciOnarlÓ~, ¿Ón ~aj~ pr~du~ión y . 

desempleo; es aig~.mf dificil de esiillliif paia cadll país.'Lamayoria de losecoriomistaS 

están de ac~é'rdd en c¡'ue la infl~ció~de'.dó~ dlgito~es ~~!~ ¡;~·~! éfe~irlii~nto'edd~ó~ico, 
sin embargo, hay que preg~brSe ¿qué ~bueno es que 'ésta deba d¿'.a~~rc.irse'ai riivel de 

. cero ?. La rliay~rlá dé Iiis' gÓbiemos ~¿~pt;;n que la 'infl~i:ió~'~oaJ~ e~' ~s~n~fal p~a, un 

inc;cmento' ~st~~idd; 'Y qt~ el ~~ose 6r~de-ofr'); ~nti~ iuí !'~~º el~ infl~ción y u~ )loco 
de dese~pleo pueda:d~sé 'en el c;;rto, plazo;' si~ cm?íirg;;; Ía éx~rie~ci~ tia' demostrado 

que los intentos de apHdar!a á largo plazo no fundan~: Aunque, los que es~ ~favor de la 

estabilidad delnivel de precios:• iÍigumentmi qlle en el lnrgo plaZci setendría un crecimiento . 
más rápido. ·. " ·· . · . . . . · , < . . , . 

--· . -
-, -.·.. ; 

El ~roblcmá esenci;l : de la inflai:ión, , es, que . sP ésta fu~ra '~stimada 
pcrfecmn;entc, la ~ayÓria d~ ~Ús ~fe~tos seriad e~it.~d~~. ,L;· ir1fl~.ciÓn mcr,in'~ el crc~imiento 
econóinico; ya que dÍstorsióna el mecanismo de ~reCios~ haciendo dificil disíi~'guir cambios .. , 

en los precios rclati.vós de cambios en eLnivel general de;precim¿ El efecto de la 

incertidumbré de lci inflación, ~s el ~ayo~ crÍ~.;;igo de la in~ersiÓ~ y~¡ ci'c~i.riicnto , ya que 

si los inversionistas csiánjnsegurns del. nivel de pre~ios. futuros, y' las tasa~ de interés, 
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estarán menos alentados a tomar el riesgo· e. invertir, (especialmente a largo plazo). La 

incertidwnbre llci es tan sólo el. único problema, sino: la ~ólátilidad de la inflación; es aún 

más im¡)ortante; que· su nivel. Si~ 'ernblÍrgo, 'es h;;portante liácer notar . que elimlnar. la·. ·· 

inflación totalmenti: nd e's lo rn~ sario/ya que; mÍU!tenc!r cierto''~Í~ei;:dej!l abierta. ,a. 

=~~~Bt~t~~EZt<tf~tt~~i~:~.:: ¡~ 
... Po~ otro lado; lós'3J'gÜmentoséle uniinfl,ación· ce~o, sin embru:go, ignora un 

punto de vista es~~fsticio' i~portiulte; :O'u'e la ~~dlda ~omúnrrié';;te lltrn~cl~ pW:amedir la 

infla~ión , el Indicé Nacional de 'Picéios~i Coni~~iclor.(INPCJ,'',~s.in~xácto.Yaque 
muchas vece~ sobr~/s~bcstiri;a ~la i~fl~~ÍÓn; alr~ll;u. e~ los aju;Í~~ "°~ Íné]or~ en°6~1idad, 
asi como los pesos utÚizád~s •~;¡fuii'dntar,~l p~1~io 1d~'icisdÍf~rcril~~ bienel; ~ervicios 
que es~ dentro d~ la cÍUl.ciía del Indice, y: q~e'csiáll fuc\:a de peri1ido:?'. "':. . 

o ~-~ '-:-+ :· ·' -¡.' 

En cuanto, a los control~s infl¡¡ciom1ri~~ HevadCÍs)iciioo'~ll México, se debe 

de tomar muy en cuenta que'crí nillsu.n~ época; y' ~o iÍnportiiñdo~~Ítipo
0

.d~:medÍcÍas ' 

(heterodoxas u ortodox~);.'qu~ ;~ hayruLtomado; no se ha. Íograd~~el éxÚó que se 

esperarla, ya que, micntraS riose realice un cambio políticó 'y ÍlemoérdÍico 'en' el manejo 

del país, no se pOdrá dar' un cambio económico ' 'el cual beneficie' ª"~~ sectOres más ' 
necesitados de la p0blación; que son los que pagan el precio. ~ás'~.alto· 'en·: ép0cas · 

inflacionarias. Asf mismo; debe respetarse la independencia en la tci,rna&'d~cisi~ries dé las 

Instituciones Gubernamentales encargadas del manejo de la .ecoiíorníá .~;Banco Centéal, 

Secretaría de Hacienda-, sin que éstas sean influenciada5. p0r ún ¡;o'ci~(polltic~O ,·· 
··:· . ~- ,, 

Ya por último, y para concluir éste trabajo, deI;'proble""1 d~Í conÍr~l de. la 
injlació11", hay que mencionar, que además de los controles to~ad~s' pO~ ér"goble~o ~ 
través de p0Uticas monetarias y fiscales, es necesario creai,Ílná::C:oll~iemii~ y ens~i1anza, 
tanto én los empresarios como en los trabajadores en ;us háhilos .. decéomümo·; ~n ép0cas 

tanto de recesión ,' como de expansión, para evitar el surgimiento ó el mantcnimiCnto. de un 

ciclo inflacionario. 
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INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (INPC) . 

. ·- .. 
Los Indices . de p;~cios, son elabo~o~. por el Banco d~ México, desde 'J 927, con 

métodos cada vez; máS 'iireci~os:'Asl, mie~tras en' 1927, ~I !~dice se calcul;ba ¿en precios 

mensuales de 16 árticulos alimentició~ '.de I~ ciudad d~ México; 'en la actualidad para 

elaborar el lndi~~ s~,i~.;;piia'n ~da mcis 90 mil precios en 35 Ciudades del pals. . 
; • i ,, '·"- . '· .-·- ·'. 

- . -.,.- ':· ,-- . 

El Indicé Na:ional de Pr~cios hl Consu~i·d~r •. ;,ar sus cnraclerístÍ~a5. tie~e una gran 

variedad de u~6~ y~ntr~ los. nuís imp~rtantes se p~~deri menCio;¡ar l~s ~iguientes: 

- Es un ~sÍimádor.clel cambio dé.valor de la unidadmo~etariautilizada para adquirir 

bienes y s~rvicios de é~~uffio privado,, siendo ést~:· a su, vez, Ú~o d~ los destinos más 

importafites d~ la producción de I~ ~coriómfa, por. lo que es fre~uentemente usado como 
indicador gcn~ralde la inflación: . · · . 

-Proporciona una escala para reviSar lrnr süeldo; salarios, prestaciones, y demás 

conceptos de ingreso. 

-E~ el campa de)a p6trti6~ ec.onómica; ~l índic~ de preci~s pued7 ser un i~trumento 
para evaluar la efectividad de las decisiones 'de polltica económica del gobierno . 

. ·.·.·· .. · ' ,: ' ' ) ·. ' .i / ··· ... · 
:ofrece infonna~iÓn pru:i; .indizar el v~IClr nominal de. las distinths. transa~ciones · de 

interés públicCl o: priv~dCl (rev~luación d~ a~tivo~. co~p~ventÍIS ~"rul~o: acuerdos légates 

sobre pensiones anuales, co~traiOs el~ arréndal11ienio, etc:>· ' 

-Junto con otra5 series ccÓnómicas; jueg~ u~ ~~pel relévant~ én el ~stabÍeci~iento de 

las tcnd.encias y .~icÍos dci I~ ccono~ia: ••. 

- -.·· .. ·.:·-·_ : .. ' .. __ ., 

-si tomamos- é~ ;:ue~ia <iüe direcuf o- indirectamente t~.i(l~ 1~s age~té~ económicos 

están relacionados cori I~ ófcrta de Í(ls bienes y servicio~ qüc foi'ínan él cÓnsum(l prlvado, 
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el conjunto de indices de precios de dichos artículos resulta una herramienta de gran 

utilidad para el análisis al interior de la economía. 

. . 

-Como deflactor· de los diversos flujos dé producclón medidos en Íérrninos 

monetarios~ q~é ~n el 'sist~ma d~ ¿úe~Íás iiací~Ílalcs y eri los cuadros d~ InsW:Üo~Producto 
es nc~sario éuantificar'ii preci~s c?ásí,;ntes; . 

COBERTURA . ·. 

Médi3flte una encuesta nacional, se determinó que familias mexicanas distribuyen 

su gasto- en~'6sci'dife;e~t~s • producÍos genéricos. La cobertura del índice abarca todos 

estos producto~ ge~éri~~s. · · · 
' . ~-:' \ : - - . , ' . 

. . . . ·.· -. ·:. ; -' 

· Los 20 prod11ctci~ genéricos en .los que más gastan las familias mexicanas son los 

siguientes: 

AlqÜiler de vivienda 

Automóvil 

carne de~~ 

Ga5olina 

Autobús urbano 

Tortilla 

Huevo 

Cantina 

• • 1 
-, ' ; ' 

- Refresc.os embotellados 

-- se..Vici() doi;;éstÍco 

E1~~tri~idad ·•- • 
'iliít~i~s 
'o~'ctoníéstico 
Aceiie vegetal 

. . '.piin ci~1c~ 
·. Lon~herfa 
Det~rg;ntes 
'i>~ü~·e;tero 

' ;:_:.: ~~-.. --~ '.·:::··;;_ '' > 
En el fndi~e s~ i~éiu}'e~3S; ci~dad~s que repr~sentan, a tOd'.15 las del país. 

La selección se realizó dividiéndo al paf~·,,en siete reglones. y usando iéc~i~Íisde muestreo'. 

que toman en cuenta clt~milño d~ ~ad~Íocalid~d. D~ llli 35 'c.iud~des, 12 tienen más de 

200,000 habitantes; 14 rcprésentan a las ~iudade~,• ca~ población ·~n~~ 60,óooy 2cio,iloo 

habitantes, y las últirnas9 represé~trui ~ Ías ciudacfes con pobl~~iÓn entre}ci,ooo y60;ooo 

habitantes. 
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SISTEMA DE PONDERACION. 

La importancia que cada producio tiene en los índices nacional, por ciudad, etc., se 

estimo. usando la información que familia5 mexicanas proporcionan sobre sus gastos en la 

Encuesta Naci~nnl de Ingresos y Gastos de los Hogares, renli2'.llda por la .extinta Secreuiria 

de Progr~~cÍón y··P~esu~·uesto, en 1977. La importancia de cada articulo. en el indice 

general; resÜlta '.de considerar los gastos realizados por los consumidores de tÓdos los 

estratos .de ingreso. Por ejemplo, las tortillas tienen una ponderación de 1.9%. esto q~iere 
decfr que, en promedio, de cada cien pesos gastados por los consumidores . un Ileso noventa : 

ce~Íavós ·se• destina a la adquisición de tortillas. Esto no quiere decir que 'iodo; los · 

consumidores individualmente gasten dicha proporción. Por ejemplo, las familias qÚe 

ganan hasta una vez el salario mínimo destinan a las tortillas 4.2 pesos de cada Í OO. 'pesos, y 

las que ganan más de tres salarios mínimos destinan 90 centavos de cada cien pesos .. 

·. Á t.ravés de la encuesta se determinaron los tipos de lugares dónde los consumiclo~es 
hacen sus compras; ésta información sirvió para seleccionar.; en fulición d~.I~ i'rr!~~rtancia 
de las ventas ' fos lugá:res dónde se recolectaron los datos sobre los precios .. '.. 

. !t' 

. También se re~izó una ~nc~esta de las marcas y presentado~~s d~ I~~ prodúctos con 
la fi~alidad~de ·.;¡,t~ 1~·.· ,;;~~{~des que ~xist6n en' 'c~CÍ.i lino: de los:¿ónce¡)ios •dé• 1a 

canasta: básica d~I eci~~;no; A~í ;;.; pudo .~lcccloná:r la muestra de ártfo~Jos especlficos 

cuyos precios llo~ ~~1dé:tl;.ló;.;:;~~u.tlrri~~te~ ..... < • ' • .J · ;' . 

·Cada produ,~to'e~rri~~;tien~.:Wa po~d~m6ióll l~~llci~.!~s dii¿, ~r eje~plo si··· 
una marea de 'án'oz e~vasadÓ c~ntrÓJ~' 70~ d~l'rner~aclo, la pr~bab'mci~d de' qú~ lo~ pr~cios 
de esa marca;~~ sel~icinad~s ; p~ 1~ ~J~bJf;;~iÓ~ d~I índié~d~ ~r~éf~~ ci.\j ario~ es d~70 
por éiento. A~í se g~tim' q~e los artÍ~ufo~ es~cffico(q~~ c~~p~ ltt ge~t~ sean los 
utilizado~ pai:a l~e1abbn;.~Íóri1del í~dié~. · .. · 

Gran parte de 1riS activid~d~sc realizadaspara establed~r e; sist~~~· d~ 'rndi~~s' estuvo 

orientada a diseña; y e~tablecer é~i~ s~~uencia de ~tiestrn;'. Corn~ ~on~éc~enci~; cada mes 

es necesario ;ccolcctar 9o~ooci pr;cÍos 'én 14,000 estable~imientos corne;cialés, ÍocaÜzados 
en 35 ciudades del país. . . ·. .. . . ·. · .. 
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La detenninación del precio de un producto que fonna parte del índice no se hace 

arbitrariamente; es necesario . real.izar el . proceso de selección siguiente: 

-Seleccionar Jos productos que compran Jos cons~idore¿. y estable~er su impottancia 
- ' : ': . ' . . . ··.~ ' : ' ' ; .. : . . ' ~ ' . 

-Seleccionadas c;udades,en ciÓndese i~ve~;¡g~~ los ~;edos d~·los productos. 

. \•. . . ... 

cÍé una cÍ~d~d Jos 'e~tabÍ~ci~éll~os ~~ni~rciaÍés . en dónde se 
. ...,._ 

- ... ".:::\···.:\:· .. 
··~ .. ·;_., ... 

-Selecéionar Ja marca y: prescn'tilción del prÓducto cuyo. precio se. recolectará. cada 

mes, en Ja ci~d~d yf-u.;nte dé lrÍfo~~~iÓií seleceiÓ~;¡dói p~e~iam¿~ti:; • 
i; .' 

':.' . ~" '.;:" . ~ ::<~ 

Elmar~o t~órii, cl~Uddi~;~:fuitÍ~ad~~~·de abri~ nu~vasdiÍnensiones para el 

análisis de. 1oi Pre¿ios: ta' ~~tr;;~hüi <ld'ía mue~¡;;. ·'cie bi~d~cie~ fue diseñada para obtener 

índices representativo~·;~~~ ~stratos• <l(10~8JicÍ~cÍ~~ ( ~d~s. ~édianas, pequeñas)e 

Indices repres~r{lati~~s·.•·parasi~i~ r~gio'r;es d~l pals; El.·grupÓ'de.fuenÍesd~ •. i~fonnación · se 

escogió d.; mane~' 'quíi° ~imiiie~'ºobteher/indlé~~· pOr tipó di:' fu~rii~ .• (es(ablecimierito). 

Los gastós de l~s don5funid~res ·.s~ clasiÜeaiori ·'segwi t~s e~tráto~ de ~greso; Para obtener 

~~~:f;§7,~-~!lj~~l,;i~ 
etapa se agrupan Jos precios ~~piados e~ cada''ci~dad ·d~.;¡~~ de( produ~íó ~~érico. ii que 

pertenecen. Por ejemplo, los dist\ni~s ~re~los '~úe 's~b;~·~l ~~f~er~coÍ~~¡ar; ~n,Tij~;ma, 
se utilizan para elaborar el índice de p;e~io~ ~~'Ti}Ílana ·. ¡;;ismo sd hace. p.ira · I~ 34 

ciudades. 

El siguiente.paso· .. c~nsiste en agrupa¡ .. 1L;ín~ices delas dudades'~~d~s•.·· (más de. 

20,000 habitantes) qué Í>ertenecen á Já ~~giÓn fr~~terlza: Al el~bci;ar ~I índiée d.e preciós del 

arroz en las ciudades gcifldes de .la región fronteriza; se_ tmria en cu~óta Ja importancia del 

consumo de árroz en cada~iudad~ -
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El mism~ criterio de agrupación se sigue. para obtener los índices de precios de arroz 

en las medianas· y pequeñas ciud.ades de la región fronteriza. 
. :-:·· :, ,.:·._,: 

Usando un proce.dillliento silllilar, se obtienen los indices por lainañ() de locálidad 

en las demás.regiones'; 'A. continuación se. adicionan los. índices·".dé,, los' tres tipos de 

localidades·. en Cada región ; para obtener el Indice regional. Por. úítilllo·,: los índices de las 

siete regiones . se agnlpan para obtener el Indice Nacional d~ Preci¿s delA..;o~; 
' . ' - - . ·~ ~~ 

La e~truct: de agregación descrita permite etab<irar eli~~ice ~~¿io~al de . un 

prodÜcÍo. Aslpara cada uno de los productos genéricos del lndi~e é~.istii~té una estructura 
similar a ta' qÜe se describió para el caso del arroz>s~''o'bti~ne:~fcWi~"éon;pleta 
superestnicl\IJ1l (138,000 elementos), que a partir de los pr~io's de l~~ productos 

investigados/permite construir los Indices generales de las ciudades , de las regiones , de · 

los ·distintos ifilniiños de localidad~ de los estratos de ingreso de los consumidores ; etc. El 

sistema consf:il'·de .66,000 índices intem1edios antes de llegar al Indice general. 

Eri i~facÍón a l~ compilaCión de la información , los recopiladores de precios visitan 

directam~!1te)o,s, ~stÍi~l~il11iéntos comerciales y obtienen los precios al que se está 
ofreciendo·. el arÜculo''iiJ: consumidor , incluyendo impuestos. Los precios de los alimentos . 

se in~estrgaÍ1 'se~.~álmc~te, p0r su alta movilidad, especialmente en el caso de prodúctos • 
pere~dérosi · 

. ~)--

}áni fa~Í!ita'.r l~ idenÚficacíón de productos y evitar errores, a cada investigador se le 

proporciona unalista .elaborada por computadora , de l~s producfos cuy~s precios deben de 

recolect~ yfo's·l~gaies dÓnÚ debe hacerlo' as! como el precio qu~ con'iunlcó eri su visita 

anterior .Lo~ nu~~os precios son ii.notados en el mismo docurncniofy ~nviados al Centro 

Cómputo, para ela~rar el Indice del me~ en ~st~dio; y p~~ ~chi~~l~s en dispositivos 
electró~icos. .· ·· . · 

El sistema permite al acceso a los precios que cada mes se utilizaron para .la 

elaboración· del indice. De ésta manera se garantiza ia transparencia d~l indice , pues se 

puede verificar:. los precios que se obtuvieron en cada ciudad en un mes dado,' y qui: se 

utilizaron para la elaboración del índice en ese mes. 
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Para obtener el precio de los servicios, en particular el de la vivi_enda , ya que es_ uno 

de los aspectos más importantes en el gasfo familiar, se consideran los siguientes rubros: 

renta casa-habitación, electricidad, gas, petróle() y lcis servicios tel~fó~iCÓs y doméstico. 

Para medir el crecimiento de las rentas,- mensualmente se visitan- 5,000 viviendas eri rérita, 

en las 35 Ciudades del- índice. Es_tos hogimis se escogiera~ t~ni~.d~ e~ c~~~ta 13.S dlsti~tas 
condiciones de la vivienda en él país . Mediánte un procedimie~t.o similar , visitando los 

hogares , se recolectan· los precios del servicio doméstico,: Los piéCios del gas, la 

electricidad, el 'petróleo· y el servicio telefónic~' son -obtenidós di~cctainehíe de las facturas 

que pagan los consumidores. 

. . - ·- ~ . ' ' ' 

C~n respecto ~ la veracidad de Jo~ preciosrec~l~~tados , cada m~s sé escoge~ al azar 

al menos t.res ciudaÚs ,y una li;ta de20 pr~ducios: S~ en~iansupervisoresdesde la ciudad 

de México qú;_ obtiene __ los ¡)r\léias' q~e también de~n ·ser_ recolectados P<>r los 

recopiiádores. Al __ éo~fronllir lo~ ~rcci~~ -,>de ambos, 's~ puede establec~r un ''coriÍrol de 

calidad'; sobre la veráéid~d d~ Íos'j,.;ibi~i ~c~l~étados;. -
.-.• , .. -,· .. --,·"- .,, .;·. 

L;::- . ::\·::~., .:-'_:~~·-. ~--
Por -otra - parte, -la- ccÍmplÍtÍido~a- ~ali za -mensualmente cada __ uno de Íos· precios 

comunic~dos por~.ª Ci~clad , y,dcÍéfuiina s'i sus niveles y aumentos __ son_simílares a los 

registradÓs 
0

por,l;;;~i~daifosq~e ¡i{:iténecen a su misma región geogélitica ;-si los 

resultados del 'análisl~ d~ atgwl Índiclo de que los precios enviados -por un~ ciudad - no 

son reales:; imnedÍatamente se prograitla una visita a dicha loc~lidad plll"ai~ve~tigar la 

veracid~d de io~ p~~éicis'ínfÓ~~dos/Además casi la mitad de los re~piÍadores~de preeios 

son arriaS. de caSa,,~on'.~scoh~rÍdad '~decuada. Esto.<ha mejorado;_ substruicialmente la 

eficiencia de lá invistigación de los precios . 

El Banco de México, a tnlvés de su Oficina de Metodología, tiene un prograrria de 

revisión co~tinua de los -métodos ele elaboración del fndiee ; así como de la 

representatividnd de los precios recopilados. Por ejemplo, cada año, en doce ciudad~; se 

revisa si las marcas y .presentaciones de los productos que se im:estigan. son l~ qu~ en 

realidad sigue coinprando la gente ' y si los establecimientos comerciales que si~en como 

fuente de infonriación sigueiúiéñdo representativas de los canales d~ é-om:e~~iali~~Íó~ -d-e 

la localidad. De no ser. así se seleccionan nuevas marcas , nuevas presentaciones ·y nuevas 
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fuentes de información. mediante éste procedimiento , en un lapso de tres años el sistema 

de recopilación de precios·. queda revisado en su. totalidad .. 

Adicionalmente un gruPo de técnkos de ésta. Oficina dedica buena pai1e; de su 

tiempo a l.~ revisió~; mej~~i~nto y de~~11odé.1as '!1dtóét~1~g1~ Cleíi¡:,;ci~s. AíÍemás, se 

tiene comunicación ~rma'nent~ ~on ¡·~ i~titii~Íci~~s ': q~d elabO~ lndi~es d·~ precios en 

otros países, con él objetivo .de interC:alllbiar ptintcis de vista'. y revis~ llletodologla5. 
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