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RESUMEN

En el presente (rabajo se hablara de uno de los problemas mis graves por los quc atraviczan
varias cconomius wy.el . cual dafia gravcmente el bicnestar ‘de la socncdad eslc es el
problema del conirol dela mﬂnc:on donde todos los dlas lo: enc 'rgados el munc)o deta
la maner'i mis Gpt das las vanables

economia luchan por ‘tratar quc interactien de

macroeconom'

agre),ado. Este analisis sera utili en’ las’ siguicnies sccciones par csludmr “de una
mancra mas profund’ .-0'las variables s’ onsegmr el b\encsmr en la



ABSTRACT

This thesis job will talk about one of the worst troubles that almost all the world economies
spent and damage senously lhenr social welfare:, thls is the problem of the inflation
control, whlch evcryday thc pohcy makers ﬁgh( for controllmg all the macroeconomics
vanablcs to mteract in the most optlmal way !

necessary  ‘to have an economic

ent, unemployment, interest
em imo the aggregated

to control n
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INTRODUCCION

La Humanidad enlera sc ha v1sto mvolucrada en lodas las epocas de graves
problemas sociales como el ha.mbre, dcscmplco. dcsngualdades socnales, guerms, vmlencm,
ete., daﬁando gravemenle a un gran sector de la poblacxén que cs ]a gente pobre' Ios cuales




Introduccidn

politico y social 1n1pernntes en la socncdad los cuales ponen en Juego e mﬂuyen cn gran :
mcdlda en la toma de dccnsnones de polmcas cconormcas i




Introduccidn

bienestar y equxllbno enla socnedad y mis que nada para comrolar ala economia en las
distintas situaciones y/o escenarios inflacionarios en Ios cnclos econémlcos siendo estas: la
politica ﬁscal y la politica monetaria , instrumentadas’ por ¢l Gobierno. Se mencionara de
que manera ayudan a estabilizar a la economfa:, y los” costos que consigo trae la
implementacion de una u otra politica, uullzindose, para ello a la Teoria Keynesiana y la
Teoria Monetaria , y su conimposicién entre cada una de ellas, para la toma de medidas
de control en la economia. En el Capitulo V, una vez mencionada toda la base teérica en los
capﬁtixios‘anteﬁpreé. serd momento de abordar el tema de la inflacién de una manera méas
. global'y c.la'ra:,icon el propdsito de comprender mejor porqué se genera, los costos que trae
consigo y las medidas que se toman para controlarla en la economia. Ser4 de gran ayuda
pnni comprender éste problema, la utilizacion de la base teérica de la inflacién desde su
ongen Y. g .lo,“ibmando el planteamiento de la curva de Phillips como base, y sus
_multlples transfoﬁnacnones al cabo del tiempo, hasta tratar de exphcarla dentro de los
de mercado agregado, y.como ‘es -que és(a se mueve

con las multiples

dlstmtos planes y pol{ucas cconémlc 0
porqué algunos plnnes hnn s:do” fi cace <y ofros ‘no-han funclonado pnm, lograr In :

) para extermmarla, dado que es pzme del ‘; -
hlstona dial de la

surg,\é la 1dca dt. desarrollar ésle tem



Intraduccién

La elaboracién de éste trabajo y la experiencia obtenida con él mismo no pudo
haber sido posible sin la ayuda del Dr. Pablo Barrera Sanchez, al cual quicro agradecer su
apoyo,‘ ihierés y dedicacién mostrada desde el inicio del desarrollo de éste trabajo, asi
mismo la retroalimentacién de ideas que se establecieron al intercambiar diferentes puntos

,‘de vista para ennquccer y conformar cada seccién del mlsmo As{ mismo, quiero expresar
mi- aprecxé a su tiempo dedicado, la comprension, v consejos, los cuales me ayudaron
mucho para dejar abienta la posibilidad e inquictud para seguir estudiando y mantenerme al

dia en todos los acontecimientos que se generan dentro de nuestra economia , y alin mas
1mponame entender sus problemas - no tan sélo en un’ contexto tedrico, sino también
sensxblllzarse del entornd polltlco, social, y mundlal que nos fodea.




CAPITULO 1

GENERALIDADES




Capitulo I : Generalldades
1.1 OBJETIVOS MACROECONOMICOS

El éxito de una nacion esta basado en los miiltiples resultados que surjan de los
distintos componentes que conforman la macroeconomia, la cual se ocupa de la conducta de
la economia en su conjunto; es decir de los amplios agregados de la vida econémica, por
medio de un estudio global de la produccion, el empleo, el desempleo y los precios de una
nacion. Asl mismo puede verse modificada en sus resultados econémicos a través de las
politicas econémicas tomadas por sus gobernantes en cuanto a su gasto, impuestos y la
modificacién de la ofeta monetaria. Asi tenemos, que hay economias que crecen
rapidamente sin desequilibrio y en el que sus habitantes disfrutan de un elevado y creciente
nivel de vida; asi, como de otras que se encuentran estancadas y estan con una clevada
inflacién y con grandes déficits comerciales.

Es por ello, que para obtener estabilidad y un buen nivel de vida para os habnantes R =

de un pafs, es necesario, que se cumplan algunos objetivos econémlcos il
de 1a historia han mostrado ser de gran importancia para el desarrollo de Ia

Los resultados macroeconémicos de las economias de merc Jjuzgan por medio ©

de su;

A) Nivel de praduccién

- B) Empleo élevadoi =

© C) Estabilidad del nivel e precios

consccuencnas de las dnstmlas polmcas'cconomlcas tomadas




Capflo I : Generalidades

A)NIVEL DE quppcq‘_oy ~

adem'ls dc un descqunhbno en la soc:cdud Un emplco elcvado o; es decir un’ dcscmplco S
ba_]o proporcnona bucnos pucstos 'de lraba_]o y salanos clcvudos a Ios que desea trabay\r Sin -
cmbaq,o, consubuu cslc Objt.llvo,

l cml eslé mmcrso con muchos otros factores y




Capitulo I : Generalidades

variables de la economia, requxerc un manejo culdadoso de estos para no, afcctar otros
objetivos,

C) LOS PRECIOS Y LA INFLACION

' El ",tkércc@-, objéiivo macroéconémico es conseguir la estabilidad de los precios con
mercados l:ib‘rgs. Estabilidad de los precios significa que estos ni suben ni bajan demasiado
‘de prisa ¥, que la tasa de inflacion (mcdida como la tasa de variacion de los precios de un
. penodo al siguiente), sea cercana a cero. El deseo de mantener "mercados libres", se basa
en la opinién politica- existente, en la que los “precios y: los salarios deben fijarse en
mercados privados descentralizados o medlante negociaciones y no mediante un decreto
gubernamental. y que los precios detcrmmados enun mercado libre son una forma eficiente
de organizar la produccion y mantener los precnos sensnbles a los gastos del piblico.

La forma mis frecuente de medi ; ybal de precios es el "Indice Nacional de
PC (vér Apéndice) Este mide el

lmponer un conjunto
: ,congelada lmpedlr(a




Capitulo | : Generalidades
D). LA POLITICA ECONOMICA EXTERIOR

El ultimo objetivo de la macroeconomia se refiere a las relacnones econémlcus

extetiores .Todas las economias abiertas importan y exportan bienes y servicios pnden yoo

 conceden préstamos a extranjeros , imitan los inventos de otros paises o venden sus proplas
y nuevas ideas a las culturas cxtranjeras.

En perfodos de lIa economia considerados normales podria esperarse un nivel de
importaciones y exportaciones en la misma proporcién, tomandose en cuenta la influencia
del nivel de precios de los productos en distintos mercados internacionales , ya que el
aumento ‘o disminucién de su oferta o demanda, pueden influir en gran medida al

. deSarro"o sano de los mismos, ocasionando un desequilibrio comercial entre los demés
’ phl’ses.

o Iitlca econdmica exterior tomada por una nacidn, es de gran importancia, ya
'que, ésta ‘mﬂuye en ‘gran' medida en el comportamiento de las distintas variables
'econémlcas, pudlendo afectar o benefi cxar, en detcrmmados momentos los demds objetnvos




Capitulo I : Generalidades

6ptimas para el buen desarrollo de la economia, pues, si se tratase de mejorar cada uno de
estos al maximo independientemente, perjudicaria a los demds.

1.2 INSTRUMENTOS DE LA MACROECONOMIA

ené 1una.'amplia variedad de instrumentos de politica econémica a su
S objctxvos macroecondmicos. Un iustrumento de politica es una
‘se entra bajo el control directo o indirecto del gobierno; los

Una nacio
alcance para pe
s

-variable
rcamblos de los mstrumentos afcclan auno 6 més de los objetivos macroecondmicos.

Como instru cmos de:la polmca econémica podemos mencionar como los més.
1mportantes - T

_A) La politica fiscal

-~ B) El dinero -

C) La politica de rentas -

D) La conexidn con el exterior.

A) PQLITICA FISCAL

Los elementos en los se apoya la politica ﬁscul son el gaslo pubhco Yy ]os lmpuestos
los gustos del Estado son el mstrumenlo medlanke el cuial ‘el goblemo detcrmma lus“ .

~pcrsonns y al ‘aumentar y char a las cconomfas omésucas menos:renta pnra gustm-,
reduccn su gasto de’ consumo, dxsmmuyendo la demanda agregadaly el PNB observado,
con lo que también el nivel de produccxén polencnal es afecta 6

10



Capitalo 1; Generalidades

B) EL DINERO

Olro gmn instrumento de la macrocconomfa es la politica monetaria ; mcdlante la ’
cual el Banco Centml de cada nac:én, en nuestro caso, Banco de México-, tlenc el poder de
cambiar la ofena monetana en el mercado, dependiendo de los miltiple: "es nanos que se &
prescntcn y como medlda pam alcanw los objetivos de la eccnomia /




Capltulo I : Generalidades

elevado desempleo . Ya que es mucho mds ficil llegar a una concertacién entre sindicatos y
empresas, que Ilegar a contener todos los problemas que ocasnonana dlsmmmr la inflacion a
través de un aumento del desemplco como es el caso de la vxolencla, ha.mbrc, robo, etc Lak
crca\.lén dc planes y p 0, economxco hzm do ‘

fsobre el comcrclo extenor K a:anceles o subvenclones, o

incliso la cre; e'd empleo con el fin de establhzar el comercio extenor. :

13 LOS lNS’i‘RUMENTOS Y LOS ommvas EN LA’,PRA'CTiCA

Los gobiemos‘ detodas las economfas, tanto dcsarrollndas como en viasde
desarrollo, deben luchar para lograr = sus- ObjethOS ) ullllmndo adccuadamente los
lnstrumemos dc la macrocconomla : : : : B




Capltulo I : Generalidades

desempleo -y poén producbién o intei'vehir en los mercados libres mediante una politica de
precios'y. salanos Estas elecclones dlf‘cﬂes 'se encuentran entre las muchas a las que deben
hacer frcme los responsables de la polmca macroeconémica de todas las naciones.

De los componcntes macroeconémlcos, el mas angustioso es ¢l de la disyuntiva a
corto plnzo entre'la* inflacion: y "¢l desemipleo . Los precios estan condicionados por la
mercm y por los shocks;'s el desempleo es cercano a su tasa na!ural y no hay ni shocks de

ion ’no varia mucho. Pero dado el caso en que los precios suben

"l' 's; de un aﬂo a otro, s¢ deben tomar decisiones acertadas ya

ceneraé, sm olvtdar ue’cada época estd: influenciada por diferentes politicas éconémxcas, o
que varian ‘a lo largo del tiempo, 'y del tipo de gobierno: prevaleciente en el poder dg ux_m :
nacnén : T

En la’ snguxenles seccién se expllcax{a de que manem  puede mteractuar los ObjethOS er
mslrumcntos en'el Mercado Agrcgado sen” distintos escenarios econémlcos para poder o




CAPITULO 1II

FUNCIONAMIENTO
DEL MERCADO
AGREGADO




Capitulo H: Funcionamiento del Mercado Agregado.

EL MERCADQ AGREGADOI

Para comprcnder de una mejor manera cémo se comportan las muluples vanab]es de
la cconomfa es necesano nu mos en cl escenan cn ‘que’se desenvuelven y'de ésta forma -
comprcndcr el porquc la soluclén de un problema xmphca 1a interaccion de toda.s: ellas en

- conJunto dentra del funcxonamxento’del ‘mercado’ agregado. “

“entre Ia producc:dn nacional y. las cualro formas de gasro. com"umo, mversnin, gasla de -

gablemo, ¥ exportacmnes netas Para entender” de” una mejor manera el estudlo del
la oferta yla .
demanda ngrcgadas Y poder entender mds ficilmente el cambio que sufren las economias.

mercad agrega o' serz’l necesano hablar de sus componcntes pnncxpa!es

21 LA DEMAM)"A AGREGADA.

La De mnda Agn.-gada es la demanda latal de tatlo: los hagares, empresas,
gablemo, v, el sel:tor exterior de bienes y:erwcw: pr ducidos en la , con niveles
allzrnanvos “de precms La-demanda agregada indicael gasto agregado para los cuatro
scc(ores dcl producto ‘nacional, sin embargo un cz{raclenstlca esencial de la demanda
ugregada es que los gastos agregndos son afectudos por los cambios en el porcentaje del
ykel gaslo agregado , estdn
rencia - H ‘el gasto agregado
ios de los cuatro scctorcs

nivel de precnos en la economla ‘La® demand
estrechamcntc rclacxonados, pero co “una

agregado no hace, Las relacxones entre el gasto agregado y el mvel de precios es mostrado
en la curva de la demanda . (Gréfical)

La curva de la demanda describe [a relacmn ench cl porccntajc del .nivel de pl’cclob
(deflactor del PNB), en la economia y el gasto agregado dcl PNB'real
demanda tiene una pendiente negativa resultante del balancc rcle yide la fasa de lnlcrcs

La curva de. la

Si ¢l nive! de precios se incrementa, los gastos de consumo cn lnversxdn sobn. cl PNB rcul .




Capitlo II: Funcionamlento del Mercado Agregado.

dectina a causa del limitado ingreso financiero (efecto balance real )Vy altas tasas de interés
(efecto tasa de interés). La pendiente negativa de la curva de demanda estd basada sobre
el efecto del bajanice real y el efecto de la tasa de lnterés S

Curva de la Demanda Agregdda

NIVEL DA DEMANDA AGREGADA
DE N
PRECIOS




Capitulo Il: Funclonamiento del Mercado Agregado,

crédito. Sin embargo una gran demanda de préstamos provoca que, las tasas de mtcres se
mcrcmenlcn, lo que dn como resuitado una rcduccnon tnnto cn laf mvcrs:on como en el gasto'
de consumo Este'efecto afecta tanto alos hogares como a las empresas En cl caso dc los
“hogares ya no comprarzin lo mxsmo que antes consumian 2 un nivel de precios més bajo Y
si lo hacen lo tcndran que ‘hacer n travésde la adqu:sncnon de un préstamo Por otro Iado las’
empresas , también dcpcnden de’ préstamos pnra mvemr en gas(os parix la produccnén lo
cual trac como rcsultado un mcrcmento enel costo de productos para produ‘ ry con lo cual




Capitulo II: Funcionamicnto del Mercado Agregado.

pendiente ascendente positiva, ésta se encucnlra leIdldﬂ en trcs scgmentos con diferentes

pendientes .
Curva dé 1é'0‘fé‘}-laAgregddkz—~~r~; i
RANGO CLASICO '~ JAg" -
P2 — “’ OFERTA AGREGADA
NIVEL
DE RANGO INTERMEDIO
PRECIOS
LRANGO KEYNESIANO \A
P1
DESEMPLEO
EMPLEO TOTAL
- v
Y1 Y2 Y3
PNB REAL
GRAFICA 2
En la figura 2 se muestra el Rango Key , que es el segmento hoﬁzbnml de

la curva de la oferta agregada, arriba de la cantidad Y) del PNB real:.E
. keyncsmno de la ofcrta la produccion puede ser mcrementada sm ‘cam j
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encuentra produciendo en ¢l punto Y3 En cscncm, la economla csla en posnbnhdadcs de

producclon mixima en éste pumo

El emplea total es: la canudad
economia cuando (odos los factorcs 3

Desde que Y3 estd bnsadn sobre’ crﬁpleo total. enA la economfﬂ Si.la"economia produce
menos de Y3 habrd descmplco Esto ¢ es perfectamcn(e cierto en el rango keynesiano de'la
curva de la oferta agregada; la ecoriomia puede fécilmente incrementar la produccion. Una
empresa puede incrementar su produccién , contratando factores desempleados y yendo
hacia factores de costos, pero no necesita incrementar ¢l precio de sus productos, ya que
el porcentaje del nivel de precios en la economia no cambia . También se debe notar que
una reduccién en la produccion 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 estin mas dispuestas a reducir su produccién que a
reducir sus precios. En particular los trabajadores (especialmente uniones laborales) estin
mas dispuestos a aceptar desempleo '(cmporal asociado con una reduccion en la
produccién que una reduccién en los salarios necesarios para mantener el empleo total.

Ahora en el Rango Clasico y el empleo total , si todos los factores estin totalmente
empleados en la produccion de Y3 , entonces cualquier intento de incrementar la
produccién - precederd solamente a un incremento en el nivel de precios . Una empresa
que desea incrementar su produccién debe adquirir factores de producciéon que estin
‘cmpleados por-otras empresas . Para obtener esto, las empresas , deben pagar a los
trabajadores sucldos més altos y’subse nte i itar el precio de sus productos
para cubrir los costos extms' Dcsde que las empresas estdn Gnicamente ofreciendo
factores de uno a otre ; no hay mcremcntb nclo en la produccién nacional, pero, los precios
cargados por cada empresa, son’ mds altos y. de aquf que el porcentaje del nivel de precios
en la economia‘es més alto;
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ocasionando un incremento en todo ¢l nivel de precios . Pero desde que algunas industrias
estin operando . debajo del empleo total , es todavia posible incrementar la oferta de
produccion. A lo largo de dste segmento la economia estd cerca del empleo total, y se
empieza a sentir una presion alcista en el nivel de precios.

2.3 EL MERCADO AGREGADO

La combinacién de las curvas de la demanda agregada y la oferta agregada forman
el mercado agregado . El mercado agregado determina dos importantes variables en la
economia, la cantidad de articulos producidos (o PNB real) y el porcentaje del nivel de
precios . Observando la figura 3 podemos ver, como es que el mercado agregado opera . El
nivel de equilibrio de la produccién nacional est4 dado por la interseccion 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 economia quieren
comprar la cantidad Ye de bienes y servicios ; y las empresas quieren producir al nivel de
Ye.

Curva del Equilibrio del Mercado Agregado

AS

ECONOMIA —

leounuamo DE LA
Pe| T

NIVEL DE
PRECIOS

EMPLEO TOTAL

Yeo
PNB REAL

GRAFICA 3

"En'un preckio, por arriba de Pe , la cantidad demandada es menor que la cantidad
ofertada , en un precio menor que Pe , la cantidad demandada es mayor que la cantidad
sunidat Si el precio estd p'o‘,r arriba de Pe, los prbvccdbres 'son incapaces de vender toda su
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produccién asi que bajan sus precios . En tanto que el nivel de precios en la cconomia cae,
¢l gasto “agregado sobre el PNB real, se incrementa a causa del balance real y de los
efectos de la tasa de interds , causando un movimiento descendente de la curva AD , hacia
el punto de equilibrio E. Si el precio estd por debajo de Pg, éste mecanismo opera en
direccién 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 economia se mueve hacia arriba de la curva AD hacia el punto de equilibrio
E. La caracteristica mas importante del mercado agregado no es como 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 interseccion ocurre en el punto Ye , el nivel de empleo
total - de la produccién, y Pe , el mds bajo nivel de precios, que puede ser alcanzado en el
nivel de empleo total de la produccidn. Sin embargo , si la interseccién de las curvas AD
y'AS, se da, en un nivel més bajo de precios, entonces la produccion es menor que Ye, y
1a economia tiene desempleo.

Diferentes equilibrios en el mercado agregado

NIVEL DE T
PRECIOS T AS B T
| EQULIBRIO CON EMPLEO
" _TOTAL )
pal \\ E“'A/
AD"*
EQUILIBRIO CON
Pg A E _"'_ 4’4 ____———— DESEMPLEO
P1 E’ .QD"
A
e
Y1 Y2 Y3
PNB REAL
GRAFICA 4

En la figura 4 sc muestra otros puntos de equilibrio en la economia . Si la demanda
Agregada estd en AD', e intercepta a la curva AS en el segmento horizontal ‘del scgmehtoz X

2’
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Keynesiano , entonces la economla produce Y1 de produccién a un nivel de precio P1 .
El signifi cado ‘de: ethbno E' e ue’ algunos factores de la produccion  estdn
deﬁcmpleados ; ‘entonces la economfa estd. producmndo por debajo dcl mvel de cmpleo
total

pam un bxen

: l‘:nic ph
AD esla en cl

cmbar;,o csn. no [ cl caso para la scgunda altcmam'a mostrada en la f gum 5 Si la curva

v 22
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se desplaza entre AD2 y AD'2, la cantidad en la produccién entre Y2 ¥ Y'2 cambia,
pero el nivel de precios también cambia entre P2 y P'2-. Desde que la curva ADestdcnel
rango intermedio de la curva AS, los cambios en la demandn agregada preccden a los.
cnmbxos !anto en el nivel de precios como de la produccmn. P

Desplazamiento de la oferta agregdda

P cambia, ninglin cambio en'Y -

e pal il
NIVEL
-|DE :
PRECIOS L B REREEEEEEEEREEES
Y cambia,

ningn cambio en P
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B) DESPLAZAMIENTO EN LA CURVA DE LA OFERTA AGREGADA

A caus{:.\”"de'ASlis"dis‘tix:l i.1a curva AS puede tener dos tipos de
'desplammxentos bésxcos La ﬁgura 6, ilustra” el pnmer tipo, un desplazamiento en el rango
-keynesiano”

Primer des; azaniié(ilb bdsico de la oferta agregada

~' 3 Ningin cambio
- Pl

_________________________ enY 6 P
<. | NIVEL AD'
‘o€ Y & P cambia
PRECIOS ! roduccién Empleo Total
' 1No cambia
ol S :
ol As_ :
Lo AD;
Y0 YO Y1
PNB REAL
GRAFICA 6

sin.un caxribio en_la producci6n. de empléo,total y- el rango clasico. Si la curva AD
ihlercepta la ctirva'AS en el rango /Keyhc'sinho o intermedio , entonces tanto el nivel de
precios ‘como la producclén cambl n dlrecclén contraria . Esta situaci6n es ilustrada
por.un desplazmmemo en. la curva \S si-la de_ anda agregada es AD. Sin embargo, si la
“curva' AD intercepta la curva 'AS en el rangorclésmo la economia no es afectada. Para la
curva AD' . el dcsplawmento“én la a‘AS precede a el mismo nivel y cantidad de
producclén como antes del desplammxento Esto ocurre porque el desplazamiento de la
curva AS no afecta el nivel del emplco tgtnl de la produccién . Si éste nivel de desempleo
es reducido , entonces el nivel de b}iéids "y la cantidad de produccidn también cambia.
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Un scgundo llpo de desplazamxenlo en la curva AS estd - ilustrada en la figura 7. en
¢ste caso el mvel de emp]eo 1o(al de'la produccxén cambm yel rango clisico se desplaza,
pero el rango keynesr\no no camhm Sl la curva"AD eslé en el rango Keynesiano ,
en!onces m la producclén m cl mvcl de prcc:os carnbia. Sin embargo, si'lacurva AD estd
en ¢l rango i |co entonces el mvcl de precios -y la produccién’ cambia en- direccién
opuesta:. Mn.ntras se ha mslado por separado , los desplaza.mlentos ,en los rangos
keynesmnos el c]ﬁsnco en muchos casos ambos rangos se desplnmn juntos . Sin
‘embargo se aisly por scpamdo cada uno de los desplazmmemos por que los determinantes
“-del mvel de emplco total de la produccién no necesitaban causm' un desplazamiento det

,rango Keynesnano y viceversa.

Segundo Desplazamiento de la oferla‘agrégada

Empleo Total
Produccién no cambia
AS AS’

NIVEL Y & P cambia

DE’

PRECIOS [ | [ VO
P1

Ningtin cambio gn Y & P

PO|

YO Y1 Y

PNB REAL

GRAFICA 7
2.5 TEQR]A DE LA DETERMINACION DE LA RENTA O PRODUCCION

Una e me

1onado el mévnl medmnte el cual interactuarn las variables que

: ruprescnum 05 0bj
‘mencidn de la base cérica q prend' de que mancm deben interactuar estos ~ -

mxsmos, con cl ﬁn de logmr un cmplco clcvado con precms estables y sin cacr en ciclos de
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inflacion y recesion, Asi en ésta seccién sc mencionard la manera de analizar a las
economlas cuando presentan periodos persistentes de inactividad ¢ expansion , utilizando
para elloel punto de vista clasico y el keynesiano de la depresion. Se utilizara la teoria
keynesnan_a de la determinacién de la produccion, que parte del supuesto de que los salarios
y lds 'précios son rigidos (es decir, la curva de oferta agregada es plana). Asi mismo , se
analizar4 como se combinan las curvas de consumo e inversion para determinar el PNB de
equxllbno, con lo que nos permite observar cémo cada variacion monetaria de la inversién

. provoca una variacién monetaria mayor del PNB, es decir, una variacién multiplicada.
Actualmente existen dos puntos de vista en la macroeconomia moderna, sobre la
determinacion de la produccion, uno de ellos denominado el clasico , 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 los 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 keynesiano, que surge con la Teoria General de Kej/nés -
publicada en 1936, como medio para comprender mejor la macroeconomia, féiioﬁdcé que
-los . perfodos -de prolongado desempleo son propicdades mtrinsecas de“una economia :
capnahsm La diferencia mas importante entre el modelo clasico y el keynesnano, era el
argumento de Keynes de que los salarios y los precios son meléshcos, es’ decir, los
men:ados no se vacian porque los salarios y los precios se desplazan lentamente hacia el
punto en el que se igualan la oferta y la demanda. Asi, anahzando a fondo cada uno de los

enfoqucs, tenemos que :

-A) EL MODELO CLASICO. Se puede ver claramente ilustrado en la figura 8. En
dénde, Ia curva DA se ha tmmdo con su forma hnbltual de pendiente negativa, sin embargo
la curva de la OA- clﬂslca es vemcal Esto'se debe aque en un modelo cldsico, cuando el
nivel general de precios aumcnia o(dlsmxnuye de una forma equilibrada , las empresas, no

: alterarfar{ ‘su produc 6n es decir, los preclos y Ios salanos son pcrfectamcme flexibles y

medio de csta grﬂﬁca, podemos observar las vanacxones de la demanda agrcgadn en el
mundo cl{xsnco Suponlcndo quc ésta dcscxendc ( a causa de una rcduccnon de la oferta
mom.tnnn quc clcva los llpOS de lmerés oa cualquncm de las demés cosas que afcctnn a
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DA), como consecuencia la curva se¢ desplaza al punto DA de la figura, tz\l camblo tan
repentino irfa acompaﬁndo de un ﬂjUS(C de todos ‘los salarios’y: los. preclos con ]o cual

" INIVELES P
PRECIOS \
' P B A

a=Q’
PNB REAL

GRAFICA 8

Este modelo clasico tiene dos implicaciones muy importantes :

La pnmera, es S que -no extstc nunca dcspllfarro macrocconémlco de recursos

consccuencm dc un cndurccxmlento de la polmca monetana la cual DA se despluzn hacm o

)
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abajo de DA a DA/, entonces durante un breve periodo de tiempo, en el nivel inicial de
precnos P hay un exccso ‘de oferta. Las empresas desean vender mas de lo quec demandan los
) consumxdores Ia dlstancm entre A y B de la figura muestra el exceso de oferta existente en
: 'al de precms P. Sin embargo dado, que los prccnos y los salarios son flexibles,
el exceso de ofena hace que desciendan rapidamente; produciendo una deflacion, y a

el mvel

'medlda que bajan los precnos 1a economia se mueve en la curva OA hasta el punto C que

€s el nuevo equnllbno. Asi, el efecto del desplazamiento de la curva DA, es que la
produccmn 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
realinamiento de los precios a lo largo de un corto periodo de tiempo, que ocasionard
que la economia regrese rdpido al pleno empleo .

B) EL MODELO KEYNESIANO.

En la época en que surgieron las teorias keynesianas , era una época de gran
desempleo  (década de 1930, EUA), por lo cual, era necesaria ia implantacién = de una
medida que frenara ésta; de una forma u otra. o

La leoria ccnu'al de las 1deas de Keyncs era eI rechuzn del postulado de los salanosA

anos y los
lentamente
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Los argumentos anteriores los podemos ver reflejados en la siguiente grafica 9. La
cual muestra el caso extremo del modelo keynesiano de depresion, 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 rigidos o inflexibles a corto plazo y porque hay recursos
desempleados. Tales factores, salarios, y precios rigidos y recursos desempleados son
necesarios para la validez del modelo keynesiano de depresién. Hay que tomar en cuenta
que los precios y salarios completamente rigidos, es demasiado extremoso, y ya veremos
como se dan en la prictica,

Equilibrio del modelo Keynesiano de depresién

. REGION DE DEPRESION

P KEYNESIANA
NIVEL 0A
DE
PRECIOS
O0A

PNB REAL

GRAFICA 9

" La ﬁgum anterior (9) muestra que la produccion puede hallarse en equlllbno dénde o
se cortan OA'y DA, en el segmento horizontal, de la curva OA Ese equlllbno musstra dos .
dlfercncms en comparacnén conel modelo cléswo .En pnmer ugar:: un; economia

modu‘nn puede alcanzar facllmenlc el equlhb 'o con d empleo,
geneml As{ sf la curva DA corta la_curva lana 0
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aumentar la oferta monetaria o ¢l gasto piiblico, la politica econémica dcsplaza:{n la curva
DA hacia la derecha de DA a DA". Como consecuencia aumentaria la produccién de Qa
Q' y disminuiria la brecha entre el PNB observado y el potencial Asi pues, la politica
econémica es importante, ya que - de ellos van a depender las tomas de dec:smnes de los -
gobemanles, los cuales suelen no estar vnica y exclusivamente ‘a favor de una u otra teoria,
1o cual ocasiona debates entre los gobernantes y manejadores de la cconomfa :

Para conocer 'y definir las fuerzas que determman el mvel de produccxon y el
porqué de que algunas naciones gozan de un buen nivel: de vida ' B4 oponumdades de
empleo; serd de gran herramienta el llamado modelo del multlphcador keynesiano; asf
mismo, se mostrard como actian  conjuntamente consumo e inversion para la
‘deienninacién de la demanda agregada ; y en el caso en que la oferta agregada es pasiva y
plana, veremos que la produccién es determinada por Ia demanda agregada .Con todo lo
: antenor, se verd como es que el modelo del multiplicador encaja en el marco de la OA y la
DA y se debe tomar en cuenta que;

T Anhid,

En el modelo, maltiplicador, el producto nacional ta a Iye a
las variaciones de la curva de demanda agregada. La oferta agregada es pasiva, lo que
implica que las empresas estdn dispuestas a producir y vender a precios fijos lo que los
consumidores, los gobierno y las empresas decidan comprar.

La produccién nacional de la sociedad determina sus niveles de consumo y ahorro.
En la grafica (10), CC es la funcién de consumo de la comunidad y , AA es su funcién de
ahorro. El punto de nivelacién esta representado por el punto, B: (a) es el diagrama dénde
CCcortaala recta de45°y (b)en cl dlagrama dénde AA conn al e_;e de las abscisas.

supucslo dc su ngldez

30



Capitalo I1: Funclonamiento del Mercado Agregado.

Curvas de consumo’y ahorro

~

B AHORRO

“GRAFICA 10

- La forma en que se derer

ién en el nivel en que se cortan las
curvas de ahorro y de mverstén dcpcnde

dé]aéidrc} completamente distintos: el ahorro
tiende a depender de: una forma pasiva de:la renra, mientras que la volitil inversion

depende de la prodi rMn y ‘de otros factores (camo Ia producc:dn futura esperada, los
npos de mlerés, la palmca Sis

igual a 1a inversion deseada, consideramos tres casos:
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Equilibrio entre ahorro e inversion

A
+ EQUILIBRID
Q .
| A E |
i .
0 M a*
PNB
A
GRAFICA 11

Primero, en el que el sistema se encuentra en el propio E, dénde la curva 1l que
refleja lo que las empresas desean invertir - corta a la AA que mdlca lo que las familias
dcsean ahorrar En el equnhbno, e pr 5 ontmrﬂ . nque sc acumulan las

g manuen
de un P

: dlscrcpancla hard que los empresano
) que el s:slema vuelva al PNB de
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Por otro lado existe otro cnfoqut. para la determinacion de la produccion mcdlanlc
un. analisis del consumo . y 1'1 mversnon, aparte del enfoque de ahorro e mvcrsnon
mencionado amenormente Aunque el equnhbno final” es el: mismo, sin. embargo, ]a )
comprcnsxén de la teona de la produccnén es mayor Pam ver como funcmna éste enfoque
ver la fgura (12) - . :

: Equilibrio entre consumo ¢ inversion

GRAFICA 12

En la cual se representa una curva de gasto total representada en.funcién de lu‘
produccién o la renta total. La linea CC es la funmén de’consumo, que mdlca el mvel de
consumo dcseado en cada mvcl dc renla Asf mlsmo, se nﬂadc lai mvcrsnon dcscadn (en el B

mvcl ﬁJO I) a la funcnén de consumo Ppr lo tanto ¢l mvel de gasto total es (C+I),»‘ e

represcntndo por la curva - (C+I) “El trazar la recta de 45° es pnra ayudar a ldenul' cm' cl'gg
equxhbno yla cconomla sélo'se encuenlm en tal dénde Ia cantldad deseada»_ g
reprcsemada por la urvn Ne¢ C+ 1 ). es nguul a la produccién total, es deci ! :
curva (C+I) muestra ¢l nivel dc gasto deseado - por los consumidores y las empresas en cada

nivel dL produccxén La economfa se halla en equilibrio en ¢l punto en que la curva (C +1y=

, corta a la rccta de 45" cs "decir, en el punto E . Dicho punto reprcsenm un cquxhbno_ )

porque en ese nivel el gasto en consumo e inversién deseado cs cxnctamcnte i gual nl mvcl ’
total de produccnén. ‘ :
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Enel caso en el que el sistema se alejani del cqunhbno, por e}emplo, en el mvel de
produccxon D en cse mvel ]a hnea de gasto en (C+l), se encuentra por encxma de la rccln de

isamente en'el’
: 0, cﬁando las”

clcvnm al PNB cn una éanudad nmphf cadn o multlpllcudu, LS decxr, en una’canudad mayor )
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de la canudad misma mvemda El gusto de mvcrsné 5-un ga.s'to‘fd‘c alta potencia. Este

sultame de. la producclén total.El mulupllcador ha
S de la macruc(.onomm, yla forrnu en quc éste'se

desempleados -
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Relacion del multiplicador keynesiano y el mercado agregado

\ !
aQa o Q a

a) Modelo Multiplicador b) Relacién DA-OA
GRAFICA 13

Hasta ‘ahora se ha explicado” porque . .una nacién: experimenta expansiones o
depresmnes, asf mlsmo se han mtrodumdo elemcnlos que ayudarén a comprcndcr las
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Capitulo 111 : Objetivos de la economia

Lograr el bienestar de una nacién es una tarea muy impormnte y dificil de llevar a
_cabo ; varios son los objetivos que se persiguen en la sociedad, sin embargo los que mds
preocupan a todos los individuos de una socnedad s e] ‘Thantener,un emplto con el cual

puedan - satisfacer - sus mayores requcnm nt s y

servicios, gem.r'mdo con ello
¢ 5 se exphcarzi cémo se compomm

explxcaré'como pucden provocarse estas vanacnones de"las: fluctuaciones- del ciclo "

econémico,

Jes una dlsmmumén de la - actividad econémlca quc ocurre cuando el PNB rcul ha.

ki

onal En éstn secclén" '




Capltulo 111 ; Objetivos de la economia

dlsmmundo duranle dos mmestres suceswos Supomendo que, la economia, se encuentra en
equnhbno mxcnalmenlc

a corto plaz cn el punto ‘B (ver- [ igura 14; entonces como

consecuencna de unn rcduccnén de Go de I 53 debldo a que los consumidores desean

: ahorrar més | o curvn ‘DA dc gasto ngregado se desplm hacna la’ lzqmerda Si se trata de

un desplammv nto
‘supomcndo que '
-'consiste en que la“économi
B produccnon ha disminuido
. reallsta la tasa 'de inflacién ha descendldo)

‘Recesidn Tipica

ar
DA' DA o
NIVEL RECESION
DE TIPICA
PRECIOS
—>
B - DA
T———]pa’
Q Q Q*
PNB REAL
GRAFICA 14

Naturalmente, el caso de la expansién es exactamente el contrario la curva DA se
‘dcspluzn hacia la derecha’, la produccién se aproxima més al PNB potencial o quiza -lo
supera - y los precios (o la mﬂnc;én) suben. . Asf tenemos el surglmxen(o de la ley de
Okun: : :
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Representacion de la Ley de Okun

JerecHA DEL PNB W PNB POTENCIAL
\
77

?44‘*—“_‘ ACTUAL PNB

GRAFICA 15

LEY DE OKUN

En la figura (15), tenemos que los ciclos econdmicos existen porque se amplia o
se reduce la brecha entre el PNB potencial y el real . Sin embarge, esto no fermina con
la produccidn, los ciclos econdmicos 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
disminucion de los pedidos y la produccién . La rigidez de los salarios les impide
encontrar rdpidamente un nuevo (rabajo a un salario menor, con lo cual ocasiona que
en las recesi el di I !

(4

Hasta ahora s¢ ha sugerido en el andlisis, que los ciclos ccondmicos y las
variaciones de desempleo surgen cuando varfa la brecha entre el PNB observado y el
potencial, Cuando disminuye la produccin, la disminucién va acompafiada de un aumento
del desempleo. Este patrén indica que la reduccién de la produccién en una recc516n se ha v
debido a un descenso de la demanda agregada y no a una expansion de Ia ofenz\ agregnda o‘ :
de la produccion potencial. Si los ciclos fueran generados pnncnpalmcnte por. ﬂuctuacmnes L
de la oferta agregada, una expansién econémica - iria acompnﬁ la n au t.nto (en lugar_ =

-de una dlsmmucldn) del desempleo. Esle nucvo hecho’,’ _|umo -can olfos datos‘cicllcos S
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)

confirma que Jos ciclos econdmicos sen pr en gran parte por las variaciones de

la demanda agregada.
3.1.1 EL CICLO ECONOMICO

El andlisis sobre los choques en el mercado agregado en el capitulo anterior nos da
una“importante idea ¢ informacién sobre la operacién de la cconomia . De hecho la
economia estd en un estado casi contintio de fluctuaciones por el desplazamiento tanto en
‘la curva de la demanda como de la oferta agregadas. Atin més estas fluctuaciones de la
economia siguen una caracteristica consistente, una en la que la produccién se incrementa
, luego declina , y una vez vuelve a incrementarse. Mientras las fluctuaciones son
irregulares , lo consistencia de la expansién y el declive han dejado a estas fluctuaciones
el término de ciclo economico. Un ciclo econdmico es el hecho de expansidn y
contraccion en la actividad econdmica.

TIPOS DE CICLOS ECONOMICOS.

Las caracteristicas seguidas por los ciclos cconémicos pueden dividirse dentro de
cuatro diferentes fases : picos, contraccién, dcpresxén, Y. expansién . La ﬁgura 16 ,,-ilustra:
estas cuatro fases en términos del PNB real. Un ciclo econémlco ‘combina’ 1as cuatro fascs ¢
tanto desde un pico a otro, 0 desde una depresnén hasta utro ;

PNB
REAL

GRAFICA 16
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Mientras se puede entrar en'el cnclo econémlco en cua]quler punto de la f gura l6

empezaremos con el pico.

El pu:o es la fase mas alta del ciclo econdmico en que los factores de la prbdpcgléﬁ' :

penodo de gran crccnmxenlo Sm emba:go, »
dechvc csté empemndo en'la economia Ln

en la cual muchos de estos factores de la producc:én estén desempleados La deprestén
representa el punto de cambio después de una contraccxén y cuando el declive ‘se ha
parado y la economia estd comenzando - la fase de expansnén La’ cuana_ fase” del ciclo
econdmico cs la expansion . La expansidn es la fase de crecimiento del ciclo econémico
el que la actividad econdmica se estd incrementando. En-ésta fase los factores de la
produccién estén siendo devueltos a trabajar, y la produccitn estd creciendo rdpidamente.’

3.1.2.LOS CI»C_L(»)'S ECONOMICOS Y EL MERCADO AGREGADO.

El estudlo dc los ciclos econémicos usado en el mercado agregado , indica que el
clclo cconomlco puedc scr causado de dos formas, por cambios en la demanda - agregada . -
y cambms en'la oferta ngrcgada Un clclo econémico gumdo por la demanda , es un cnclo .

ciclo cconémlco gem.rado por la ofena veamos c6mo cs que el cxclo cconémlco es
gcnemdo por | ln demanda B
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A) DEMANDA AGREGADA Y CONTRACCION.

Utilizando la grafica 17, y observando como es que en el mercado agregado sc da
un pico del ciclo econdmico en AD] . En éste caso la economifa estd produciendo Yy, del
PNB real, y la economia estd en un empleo total Sin embargo , desde que éste nivel pico de
empleo total ., se da, la actividad en la economia comienza a declinar en una fase de
contraccion . Esto, es visto como un desplazamiento hacia la izquicrda en la curva de la
demanda agregada hacia AD7 , causando que ¢l PNB real en la economia decline hasta Y2

. Si la fase ‘de contraccién continta la curva de demanda agregada debe continuar
desplazdndose - hacxa AD3, ocasionando que el PNB real caiga a Y3. Sin embargo, en tanto
el PNB real .se mueve . de Yl haciaY2 y Y3 , el empleo en la economia también declina.

¢Cudles séyén las caracteristicas que causa que la demanda agregada se desplace
hacia la izquierda’ desde’ AD] ? Recordando que la demanda agregada combina los gastos
de los' cuatro sectores: hogares, negocios, gobiemno, y extranjero. De aqui, que una
reduccién en los gastos ‘por cualquiera de los cuatro sectores pueden causar un
desplazamiento  hacia la izquierda . Las exportaciones netas son un componente
relativamente pequefio de lademanda agregada y probablemente no desplazaria la curva

" AD éuﬁciemcmente para causar el periodo de contraccién. Sin embargo, los gastos por los

,uy'ﬁs'_sc::ctores domésticos pueden causar tal contraccién. Por cjemplo, si el sector de
. négocios -decide reducir los gastos de inversién en bienes de capital, la curva AD se

'desplazaré Las empresas esperando una disminucién en la economia no estén de acuerdo
a expnndlr el tama.ﬂo de sus fibricas o de incrementar su capital accionario .

« .o Est ranza serd reflejada en un descenso de la economia y un desplazamnento . B
hnéin la'i da" de la curva AD. Las adquisiciones del goblemo puede provocar“F
“también un desplmmlcnm hacia la izquicrda en la curva AD Recuérdesc que. eh los"‘
pcriodos d : :

. son asomados comiinmente . con: picos - dcl c1c1

: cmbargo cunndo |a gucrra sc lcrmma el gobierno reduce su gasto, ya'
m-mamemo De nqu( quc la econom(a tiende a contraersc al f nal de las

o de consumo ; la curva AD también’ prcsenta un dcsplazzmxcnto hacm ia 1mu| da Mlentms ‘

~"éstaes una posxblhdad los “gastos de consumo son los més cstnbles dc los cuatro upds de
: gastos, pues por épocas | los consumldores han gustado el 90% dc sus ing resos dlspomblcs ot
en blcnes y servicios ﬁnales : : !
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Demanda Agregada y contraccion

NIVEL
DE
PRECIOS

GRAFICA 17

Cabe la pena mencnonar que'la canudnd dL, dmero en clrculucmn en la economfa
también afccta la posncnén de la curva'AD Sl hay menos dmero dlspomblc, pocos bxenes y‘ :
e aqui que una' o

SCWICIOS " puedcn s(.r adqum los en el mvcl dc precxos exlste s

‘combmamén dc vnnos faclores Por cjcmplo ’si la cnn d dc dinero. t.n la cconomm ce )
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reducido, precediendo a un desplazamiento a la izquierda esto debe de indicar a las

empresas que habrd - undescenso promo por ‘lo cual deberdn reducir sus gaslos de:
inversién. Pero, asf como la acuwdﬂd econémlca en los negocios cae, el goblemo tamblén
se.ve forzado a reducxr su gasm ya quc sus. ingresos por impuestos _también han ;
. dlsmmmdo por la a : :

B) DEMANle‘ AGREGADA'Y EXPANSION.

lo econdmico puede también ser vxsta usando elﬁf' )
mercado agregad Uuhmnd la grdfica 18,lacurvade la demanda agregada AD3 en la“ ]
economia hay desemplco yestdenla depresxén del clclo econ()mlco La fase” expansnonarm i

St e mﬂacxén es causada por un desplnzmmcnlo contmuo a‘u
«la derccha dc la curvn A enommuda mﬂactdmpull es dccnr dste tipo: de- mﬂacloni N
csla quc es causadu por mcremenlo cn la dt.manda agregada sin 1ncrcmcmos comparables

en laoferta agregada
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Demanda Agregada y Expansion

NIVEL

PRECIOS

GRAFICA 18

C) OFERTA AGREGADA Y LA CONTRACCION.

Hasta ahora, tan sélo se ha dado el vistazo al papel que juega la demanda agregada
en el ciclo econémico. Sin embargo los desplazamientos de la curva de la oferta agregada
también puede contribuir al ciclo econémico . Una vez mas comenzando en el pico del
ciclo econémico y ver como la fase de contraccién debe comenzar; tenemos que en la
grifica 19:

Para la curva inicial de la oferta agregada AS] , la economfa estd en su pico
produciendo Y] , un empleo total. Sin embargo si la oferta agregada se desplaza hacia
arriba y a la izquierda , la produccién se reducird a Y2 y el nivel de precios se incrementara
a P2. Mientras un desplazamiento de tanto el rango clasico y el Keynesiano es mostrado,
los mismos resultados pueden ser alcanzados con desplazamientos . separados en ambos
rangos .
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Oferta Agregada y Coniraccién

NIVEL
O
PRECIOS

GRAFICA 19

En la figura 19 ilustra una condicién de la economia en que hay un desempleo y al
mismo tiempo el nivel de precios se cleva, esto se denomina - staginflacién- que es una
condicién de la economia caracterizada por un declive en la actividad econdmica junto
con inflacién . En particular si la inflacién resulta de un contimio desplazamiento
ascendente del rango keynesiano de la curva AS, ésta es una inflacidn cost-push, la cual
es causada por un incremento en los costos de produccién, sin incrementos comparables
en la produccion 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 expansionaria del ciclo econémico . La figura 20, ilustra el mercado agregado, cuando
la economia estd en la depresién de un ciclo econémico, con una curva de oferta agregada
AS], el nivel de precio P} , y una produccién Y] . Nétese , que la produccién estd por
debajo del empleo total de la economia ; la expansion de la economia puede comenzar si
la curva AS se desplaza hacia la derecha hacia AS2 , causando un incremento en la
produccién a Y2, entonces el nivel de precios cae a P2,
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La expunsxén de este tlpo pucde ocumr si los factores de Ia producctén se rcducen

cuando todos los factores estan emplead .

’ Oﬁzrtéz AgregaHa y Contraccion

NIVEL
DE
PRECIOS

"
Y1 Y2

PNB REAL

GRAFICA 20

3.3 TEORIA DE LOS cicLos ECONOMICOS.

: Para comprender mejor los mclos econémlcos, se rccomlenda hncer un anz'thsxs
de los patrones dé-fluctuaciones ciclicas. :Uno |mportnnle ya seﬁaladb anles es el hecho de :
que la mvcrsxén Y. a
expzmswpcs yj a dismi
ciclos 3?&6@6&1’1 “hay’

no nos den muchos mbul  teorias,
hay" quc tomar en cuenla que estas. las podemos cla5|f czu- en dos catcgorias :las teorias .
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externas y las teorias internas, Las Teorfas externas buscan la rafz del ciclo econémico en
las ﬂuctuncnones de algo que fucra del snslema econémlco, guerras, revoluciones,
elecciones tasa'de crcclmxcnto_de la po!:l i6n, mi graclones, etc. Las Teorias internas, por
otro Iado buscaﬁ ‘mecanismos dentro del proplo sxétema que dan lugar a ciclos econdmicos
que se auto genemn de ‘modo que’ca
Y cada conxra
casi regular, T

expans:én engendra una recesién, y una contraccion
ez, una reanimacion y una expansién en una cadena
tmv e mtermmable.

“Por ofro lado, un, factor que ha sido muy utilizado para regir los ciclos econémicos ,
es la mverslén, la-cual contiene tanto rasgos internos como externos. Los externos, son
hechos como las grandes innovaciones, el crecimiento de la poblacién y las fluctuaciones
de la conﬁanza de los empresarios, los cuales suelen ser a veces mads importantes que la
misma inversién, la cual permanece fija. Sin embargo, existe otro factor que determina la
inversién: el componente inducido; es decir, variables de las que depende la inversion; el
efecto de los ingresos , el de los costos, y las expectativas. Asi, el volumen de los ingresos
que se obtenga de una inversién dependerd del estado en que se halle la economfa, es decir,
del ciclo econdmico. Asf pues la inversion es tanto la causa como el efecto de los ciclos
econdmicos.

3.1.4 TEORIAS ALTERNATIVAS DEL CICLO ECONOMICO.

El nné.hsxs hccho del mercado agregado, y  los desplazamientos en las curvas dela
ahlsmo sobre el ciclo econémico. El mercado
genemdo, pero no indica el porque se genera.
ara exphcm‘ porquc el ciclo econémico ocurre.

“Una d
camblos en
después con el nempo dlsmmuyendo este gasto 'Estos cambios en los gastos de mverstén

Aesumula a la dlsemmacxén de: camblos en la produccién nacional para el resto de la
Lconomfa_ en‘tamo la cqrva de la,demanda agregada se desplaza. pero, ¢qué es lo que
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causaria que los gastos de inversién , siguieran un patrén descendiente , ascendente,
descendente, y de aqui que se necesitard para estimular el patrén de contraccion-
expansion-contraccion del ciclo econémico?

Una explicacién estd basada sobre la relacion entre bienes de capital y la
produccidn de bienes . La teoria sugicre que los negocios necesitan un monto fijo relativo
de capital para producir un peso de produccion . Por cjemplo podemos tener que en un
pais se necesitan aproximadamente $3 de capital por cada peso de bienes producidos,
significando que $1 de incremento en la produccion nacional, y $3 los gastos en bienes de
capital. Pero desde que $3 de bienes de capital también son parte de la produccion
nacional, éste estimula $9 en gasto de inversién adicional, que después estimula $27 de
inversion. ‘

Es ficil ver como estos gastos acelerados de inversion pueden preceder a un boom
econémico asociado con la fase expansionaria . Sin embargo la fase expansionaria no
puede continuar por siempre, porque la economia eventualmente alcanza el nivel de
empleo total." Si la: produccion no se incrementa en empleo total, entonces el sector

- empncsanal 1o neccsna continuar adquiriendo bienes de capital, y los gastos de inversién,
dgchuan desde sus niveles previos. Este declive en la inversion causa un desplazamiento

. en la curva de la demanda agregada, como se ilustra cn la figura 17, y la economfa entra en
la fase ‘de contraccién del ciclo econémico. Mientras la economia esta contrayendo la
cantidad de capital existente para gastar; eventualmente , el sector empresarial comienza a
reemplazar el capital gastado, en crear produccién nacional adicional, asi, la fase
expansionaria del ciclo econémico se inicia otra vez; y la economia alcanza el empleo
total, y empieza a contraerse, de nuevo .

La teoria del multiplicador es uno de los determinantes de la inversién, segn la cual
el capital que nccesita una sociedad, ya sea en existencias o en equipo, depende
principalmente del nivel de produccién ; las adicionés al. shock de capital, la inversion
neta, sélo tendrdn lugar cuando la renta esté. aumentando. Por lo tanto, un periodo de
prosperidad puede llegar a su fin, no sélopor que ‘han’ dcscendxdo las ventas, sino
simplemente porque se han esmncado en|
para que la inversién actual + se mante_ I

gun el,pnnclplo de aceleracion,

'ventas” tienen que continuar

aumentando a la misma vclocida'cl,‘vEl_ pﬁrﬂgipil X éjclﬁddr es tn poderoso. factor que
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contribuye a la inestabilidad de la economia : las variaciones de la produccxén pueden
amplmrse en una vanaclén mayor de la inversion. ¢

: Con lo amenormenle mencionado, podemos ver que’ 2
acelerador con el modelo keynesiano del mulnpllcad' ‘
que una disminucién de la produccién de las mdusm
reducm’: Ta ren(a y el gusto en allmcnto y vest

multiplicador interactitan para producu- una recesxén
expansién o una contraccion. :

B) EL CICLO POLITICO

Una segunda teorfa del ciclo econémlco es\é bnsadn sobre una pcrcepclén de la
influencia sobre la economla cjerc}da por los hderes pamculannenl 'Alas ﬂdmxmstracmnes'
presxdencmles Esta teorfn i fde la ‘idea’ de. que los votnn es tlenden a reeleglr:
lideres poliucos a cargo durant condlcmncs cconbmxcas buenas y y que. los llderes'

camente es(ﬁ a prueb
mbnctana causando un' de: lazam:ento‘hacm la 7.q, crda en la
curva’ de la’ dcmanda y envmndo ala cconoxﬁia ‘en‘una fi de commccx()n‘ del c1clo -
- cconémlco hasla ue la préxtma elcccxén prcmdcncml se npmxxma

dc goblemo y laofes
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C) TEORIA SUNSPOT

Mientras las teorias basadas sobre el gasto de im}'érsién y el ciclo polftico . para
explicar las fluctuaciones en la actividad econémica son las més comunmente accpladas ,
ofras teorfas también han sido desarrolladas; una de las teonas mas reconocldas y sonadas
es la Teoria Susnpot. Esta teorfa sugiere que los patrones de sunspot sobre el sol afecm las
cond1c|ones deel chma en la tierra. Los camblos en las condxcnoncs chmato!églcas ufccm

produccién. Si el clima es bueno, las cosechas son exxtosas : y.! In cconomia se expandé, sn el
clima es malo la cosecha se pierde ,y la economia sc contrae !

TENDENCIAS CICLICAS EN _EL,‘FI'D_kES'EMPLEO Y LA INFLACION.

Ahora, pasamos a dos ‘de los mayores pr ‘blemas, causudo ,por el c1c10 econémlco el BEN
desempleo yla mflacxon. El desempleo es la condlclén én la que algunos factores de T

produccion es lmpon:.\ntc, hay que enfocaxsc més en el desempleo’ dc tmbujo Las tasa ‘de’
desemplco tienden a incrementarse en fases dc contmccu’m del c1c]o econémlco, y ‘a

tru urul yen los‘
ciclos depresivos el desempleo se incrementa. De hecho esto_es Iamado exacmmcnle,’ :
desempleo ciclico, porque es causado por el ciclo econémxco .

desempleo. En los picos de la economia tiene desempleo fnccnonn

Los ciclos econémicos no son 1guales dc un penodo a otro , sin cmbargo uenen -

una similitud familiar . En el cnso, por ejemplo de que:se anunciara Auna recesion, s¢ i
esperaria que éste fenomcno fuera acompnﬁado de ciertas cara lensllcas prcvms las’ cuales U
son habnunles en ésle cus :

) a) ‘Las exnstencms sc reduc
Poco después. tamblen, dlsmmuye acosadamenu. la n
uno dc. los componcnlcs vo]étllcs del PNB
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b) Disminuye la demanda de trabajo, lo que se manifiesta pnmero en una reduccién
del nimero de horas trabajndas y despues en suspensmnes de empleo yen un mcremento ‘_
del desempleo . !

prcclos de; as mercancfas sen51bles
descienden; frecuenlemente, los preclos quc uenen una mayor mercm y los salanos raras
veces dlsmmuyen pero suben claramente menos de prisa. ‘

snoncs econém cas

varias medidas de produccidn, ingreso, y desempleo reportado por el gob mo B ln mayor{a B
pero no todos- . Una porcxén sngmf cante de la actividad cconomlcn se contme a tmvés de

servicios se desarrolla después de horas normales de trabajo. Muchos economxstas y"
politicos creen que la economfa subterrdnea ha crecido substancmlmemc ‘en Ios ulumos>
afios. Este crccxmlcnto sxgmﬁca que las estimaciones oficiales de la produccxén ingreso, y. )
empleo: “estdn lncrcmenléndose menos , mientras més actividad econémica subtenﬁnea, cstﬂf
por arriba de Ia economia normal. Atn mds mientras el crecimiento ’ de‘ la economfa;‘
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subterranea es mayor que el crec1m1enm del resto de la_ec mia’, éste es generalmente

no repbn_nn sus

0 son requeridas

rmino’ es usado "
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Los mercados informales han existido siempre en los paises pobres que
crecen lentamente ~ para crear - buenos. tmbajos para su fuem de trabajo que crece
répidamente y con poca preparaclén educatx

Pequefios negocios ¥y pucstos call cjeros’. n"gnrmdés empresas . bien
establecidas y llenan el mercado y son conﬂdcmdos n producuvos Esta acuvxdad es muy
comin en gente que emigra’ a las grandes 2
iniciar un negocio , sin trabas gubemnmenk

famnhm, ¥y que usan u
mfomxalcs txcnen poca e
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conexiones son la razén . por fa cual el sector informal depcnde del sector modemo. Ast, es
cémo el sector lnformal absorbc el desemplco duran :

‘mxcntwa polmca mas’ importante pam mcr nta.r p oductlvndad Iuboral a través de la”

: educacion, pues‘la mayorfa de‘los’ uabajudore” son Jévenes y sin upmudcs, de aquf que se. .
reqmeran de emrenamlento chho todo’ lo antenar, no es posible definir si en realidad es
yibuena o mala la economla subterranea  mds sm embarga, es un medio importante para :
alaec I

ante ép o de alto desemplea  y recesion,
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32 EL EMPLEO Y EL DESEMPLEO

El descmpleo es una de las preocupaciones soc|a!es que m:is xmponn tanto alos.
trabnjadores los’ poderes piblicos y a los planeadores de'la cconomfa. mas que: cualquier
otro problcma cconémxco Es el problema centml de las economias modemas, ya que -
citando es clevado se despnlfnrran los recursos y se depnmen las rentas de los mdmduos, i
s las dlf cultades econémlcas tambnén nfectan las emociones y la vnda o
famnhar de Ias personas.= A :

i Por muy grandes que puedan scr los costos cconomxcos dLl descmpleo, ¢l calculo
del dmero perdndo no reﬂe_;a adecuadameme la carga humnna, socxal y psicolégica que
traen conSIgo Ios periodos de persxsteme descmplco mvolunmno El desempleo produce un
‘detenoro cn la salud f’ isica y memul provocando una mayor violencia en la sociedad.

321 kL Sld&lFchpb YLA MEDIDA DEL DESEMPLEO

Tnl vez, no sca cl cmpleo un objetxvo pnmordlul para los cconomlslas, sino
pam lodos los habxtanlt.s el que debe de haber cmplcos disponibles | pam quxenes quleren y
neccsmm cmpleo Es imposible alcanzar una lasa de descmpleo baja -cercana a "CERO"

ya que existen varios trabajos vacantes, los cuales toma’ meno tiempo~ a los desempleados o

para localizarlos y ser ubicados en ellos Asf mlsmo pam ob
descmplco alcance el factor "CERO“ no se consxdem factxbl :

agregada, en contra. de la existente capac:dad pam producnr, el ‘rcsulmdo probablemenlc
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serfa un incremento de la mﬂaclon en un rango de dos digltos Tratando de proponer una_ .

322 MERCADO DE TRABAJO

Aquellos que est{m dentro de_ los desemplendos dcben ser clasxf cados en tres
categonas del desempleo k

A) DESEMPLEQ FRICCIONAL.

Este tipo de desembleo se ve ligado al proceso de continio cambio de empleos
de la gente; esto es, que tal vez obticnen tin trabajo temporal con la idea de que conseguirdn
( o ya consiguieron), un mecjor empleo en un corto tiempo, ocasionando una gran rotacién
de empleos en las empresas. La cantidad de desempleo friccional 116_ es constante a través
del tiempo, pues tal vez decrezca si se tienen los ccntros'd-e informacién que ofrecen las
distintas opciones de trabajo que las empresas requieren acorde a las distintas inquietudes,
necesidades, y capac:dades dela poblacxén, con lo cual se Iogmr{u reducir’la longitud de
tiempo entre un empleo y otro ; -Este tipo de dcscmpleo es muy comun en edades de 16 a 24
afios, y el cual crece. cunndo hay una’ mayor movnhdad de cmpleo a causa de la mqunetud
por incrementar- el mgreso per; Lﬂplld Asi mlsmo tan solo ¢ ando s consxgue 'mbaJo“'
‘tcmporal con cl f in de cubnf tan sélo a]gunas neccsxdadcs econémlcas reduce

I\eynes manuene que S'L' dcbc esperar qm.' cl dc.\'ampleo par frlcucm sea su'mprc

positivo en na economm no eslaz:lonarla, aun'en el ethbrlo, dada quc alguna parle de

8.
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la fuerza laboral se encontrard siempre entre dos trabajos. Como r del desempl
por ﬁ-lccmn, Keynes da Ia .ngmen!e lista:" L . ;

Jalsos (de Tas

:'J fdey rfabajé v
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veces vemos desequilibrios en las ocupaciones entre lns regiones debldo a que algunos
sectores crecen mas répldo en relaclén con otros.’ : :

OrTY cnva ia cstfmulosi -

m; da deﬁcx nle Este :

: ‘producuva y quc puede ser 1mcmdo por tin declive'en ¢l consumndor, el scntlmlento del 7;"»

empresano, la- polihca presupucstana restrictiva gubemamcnml 6 dela ngldez monetana;" !

del Banco Lentml (Banco de México). Asf tenemos, que un declive enla produccxén yva ’f‘ ;

acompnﬁada de un incremento del desempleo que se da como- resultado de las’ medldas : ', h

Descmpleo Clchco, se incrementa durante la recesién en los negocios ¥ decrece durante Iu‘ :
fase de rccupcraclén en el ciclo de los negocios. Politicas macroeconémlcus expansmnunas o

- monetarias y: ﬁscales restrictivas que deterioran la confianza’ en el consumldor.

tal vez, reduzcan no tan sélo el desempleo ciclico, pero tal vez sea parle del desemplco .

estructural . Por cjemplo, un corte en los impuestos promueve la dcmnnda e'incrementa el -

potencial de ventas de las empresas hasta el punto en que le sea producuvo contratar»_ o

trabajadores cuyas aptitudes no sean lo suficientemente buenas para desempeﬁa.r el tmbajo,
sin embargo, las empresas encuentran factible darles capacuuclén necesana, pucs el hecho:
de estar capacitando trabajadores en una economia débll impl A
no ocurre en una economia en auge . cuando el ma:gcn de ganan
tasa de desempleo friccional se reducirfa mcdlante politlcas expansmnanas en dénde en’
una economia fuerte la calidad del - lmbajo debe 7mcjomr al ncremenlnrse la ﬁdehdad"
hacia el trabajo y reduciendo la cspeculaclé 1 tral Jado S enlre los dnsumos cmpleosr
a los que estarian expueslos durante un peri ) do de lembo :
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3.2.3 INTERPRETACION ECONOMICA DEL DESEMPLEO

Hasta ahora tan s6lo se ha hecho un estudio del tipo de desempleos que existen y la
forma en que los poderes publicos los estiman, sin embargo, estos datos van mds alld de
ser estadisticas, ya que son de gran importancia y significado para la politica econémlca y
para cllo, serd necesario analizar la oferta y la demanda de trabajo,.

Considerando un grupo de trabajadores, caracterizado por l ' ;
trabajo SS (ver figura 21) Se supone que dicha curva se. vuelve vemc alcanmr la -
cantidad de trabajo L*, que corresponde ala poblaclén activa, En los’ mveles salanales' .
bajos, la oferm de tmbn_; dismi : G :

A)ELDESEM’ LEO'V LUNT.

y por lo tanto estar descmplea,dos)’ ;
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Mercado de Trabajo

S SALARIOS
FLEXIBLES
SALARIO /
FADOS
w F

jocu
/ E\
— D

TRABAJO L POBLACION
{PERSONAS) ACTIVA

GRAFICA 21

En un mercudo de tmba_]o ca.ractenudo por unos salanos perfecmmente‘ﬂexlbles .

éste son:

Ila def mcmn de Keynes, depende dc un exdmen por.el. cual se puede delermmar

solamente ex pm‘t (después de reahzada Ia prueba) si la lasa de desemplea observada R
represema desempleo volun!arlo o mvo[untano N :
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2. Tanto las empresas come los trabajadores son puestos a prueba sobre su
dlxpasxcwn a aceplar salarios . reales mds bajos : Si el volumen' de cmplea se cleva luego
de una baja en Ios saIzmos realcs el desemplea (del perlodo anter, ‘r) fie involuntario,

3 El exam
mismo prescrtbla
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Asi tenemos que, cuando el salano es. dcmasxado 'levado, el’ numcro de personas
que descan’ lmbajar se ‘encuentra en el punto G dc urva de fcna pero las empresas solo
desean contramr el punto H de la curva de de ang 1, lo uc sc sclecclona de alguna

descmplcudos mvoluntunos, cs dccu‘, per
trabajar al salario vigente. o

n
Repr

- SALARIOS
© FLEXIBLES
SALARIO :
w
w
——p
L
TRABAJO : POBLACION
{PERSONAS} ACTIVA
GRAFICA 22
C) FUENTES DE RIGIDEZ.

Una de las cueslloncs menos resucltas en el andlisis econémlco, es el hccho de que
los salarios no bajan cuando los mercados . de lmbajo se cncuentnm en una sl(uncxén de.
poca actividad, tal lo podemos ver reﬂejado en la i gum antenor, quc es claro el'ccto de Ias' :
acontecimientos del mundo real. Pues nadie esti clasnﬁcando el tmbajo ni: subxendo 0
bajando el salano para garantizar que nunca hﬂbni trabajadorcs descmplcados op cslos,: ;

los salarios tienden a ser iguales durante un afio. En las industrias smdxcahmdns las escalns o

salariales  suelen fijarse en convenios multianuales. Los lmbajadores smdlcahzados sei
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muestran reacnos a accptar una mducclén de los salarios. Asi mlsmo, €s una tarea costosa y-
el emplco a cambio de
anales convemos sindicales s¢

dlsgrcgada ‘dura de renegoclar los convemos vng 1
una reduccxén dc los salanos Por otro Iado 'las es
rencgocmn muy raras’ veces duranie gencia Los mercados ‘de trabajo muestran esa
"r(gldez" én lugar de: exibxhdad te 1 Lya: quc cs muy costoso fijar escalas
). Ter ] al pucden renegociar los paquetes
vo' trabajador, perturbando entendimientos

Vcle

tes par

med_igh que s6 ajus'iun los salarios
'32.4 LATASA NATURAL DE lesr;MPLEof

at}u‘al c descmplco es aquella a: la que las fuems asccndentcs y'
'descendcntes que influyen en los preclosylos salanos se encuentran en;equ:hbno LT

: elevada la tasa nntural de, dese pl

Es necesano comprendcr dos lmponzmles pj
primier lugar ésta "no es nula", ¢n una cconom(u de elcv
niimero de personus que cstan descmpleadas, ya que un pals grande, déndc hny un elcvado ;
grado de movilidad , diversidad de gastos y talento una vanncnén constame .de la dcmanda
y la oferta de los miles de bienes y semclo, en ese mundo habr{x un mvcl substancxa! de

. dcscmpleo friccional y estructural, T
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.. En'segundo_ lugm' la tasa natural esté inl:mamcnte relacnonada con el proceso de
inflacién.. Las soc\edades preﬁe ‘n :

minima que se puede mantencr corrcsponde a lodos los efeclos a‘un nivel 5
elevado y Ia produccnén potenm =

de los progmmas dcsunados pnm ahvmr Ios cslmgos dcl descmplc , sino quc proponen

reformas, para que el goblcmo suba los lmpucstos a los empresanos quc prcscmen una tasa
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elevada de rotacién de personal, reduclendo el mvel de sus prestacnones y pcmgmendo el
fraude y el ubuso de estos & : : '

B) FORMA ‘D’E‘DISMINUIR LATASANATURAL. = 1o

‘dve desempleo empleza con constantes -

N dcscmpleo fnccmnal y cstructuml

b) Dar- capncxtactén a. los empleados: Creando P gramias . per de
‘actuallznmén y Capaclmcl()n, asi como dar mnyor lmpulsoala Educacnén Baswaymayor
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apoyo a Programas de Becas en las dreas de educacién lécmca y profesmnal para beneficio
directo de ln Plnnla Productlva dcl pals :

’, c) Programas dc chundad Socml Dzu' mayor npoyo a la creacion de Progr..mas :
encaminados a_ bnnda.r nyuda a la gemc més neccsnm en cuanto a problemns de salud )
vwnenda, y espar 'mxenlo clo : .

escenanos ecouémlcos
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Capftulo IV : Los Instrumentos de la Economia

Los instrumentos de la cconomia, son variables de la economia que se encuentran
bajo el control directo e indirecto del Gobiemo, los cualcs son, de, gran hen'mmcnm para
lograr los ObjcllVOS de la economia. El Gobicrno nfecm du'ec ent e'el gasto agregndo a-
través’ de la adqulsxclén de bienes y serv:cxos fi nal '

En éstéseccnén, se verﬂ que sucede con cl nivel de empleo lolal dela produccxén si
el gasto agregado es demasiado bajo 0 alto pam alcanzar tal ‘nivel; también se verd como los
dos tipos de politlca fiscal pueden moverala economla hacia la produccién total. Por otro
lado, se mencionard como gastos no dlscresmnanos (establhmdores automdticos), reducen
las fluctuaciones en la actividad econdmica, sin la accién discresionaria del goblcmo ylo
cual se relaciona con un alto presupuesto de cmpleo

4.1 LA POLITICA FISCAL

41.1 LAPOLITICA FISCAL Y LA bETERmNACIQ}{ DELA PRODUCCION.’

Cuando la econom[u se encuentra muy por neima o muy. por debajo de su PNB

servicios (G), y los impuestos 6 transfcrenclas N
multiplicador, (G) y (T) se pueden mod\ﬁcar par mﬂuu‘ cne

o.En l;x medlda

en que haya gente desempleada, los camblos dcl gasto agregndo dzu'én luga.r a cambios de ln" o

produccion de la nacién.
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En éste caso, usando el modelo keynesmno dc depreslon, en elque los precios'son
fijos y donde la curva de ofcna agrcgadn es plana, tenemos en lafi gura (23) que'

. 8 GION DE DEPRESION

PRECIOS

OA

- PNB REAL

GRAFICA 23

A pesar, de que los resultados se ven mds ficilmente en el caso de la curva OA
estrictamente plana , también se aplican a una que no sea tolalmente vertical. En el caso de >
la curva OA:de pendlente positiva un desplazamiento de la DA® hacla I derccha elevaré
algo la produccxén real asl como los precnos 6 la tasa de mﬂacxén ; : ‘

CEl cfeclo de és(e des
mncrocconémlca n , ansél

mvel polencml smo“tumblén pam rcducu' la mﬂacnon cn el caso conlr’mo

mrkobuéé_le D,EL(;-:‘sTADO -‘,

‘Se mtmducu‘:’n por pnmera vez explicxtnmentc en la polmca fiscal el gusto de‘

goblcmo para ver exuctamenle cémo -influye” enla dclv.rmmaclén dela- prodUCCIén. B

considerando asi, que la curva de gasto ( CHI+G ), muestra el equlhbno resultante, cuando
el Estado con su gnsto y sus lmpueslos entra en el cuadro macrocconomlco
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Se analiiani los 'efectos del gasto piblico manteniendo constante los impuestos;
mcluso cunndo se manhene conslante el valor monetario de éstos, ya que no se puede
gnom: la d incion” onetana entre Renta Disponible (RD) y Producto Nacional Bruto
(PNB).: Sl continuamos’ excluycndo por ahora el ahorro de las empresas y el comercio

vextenor, sabemos que ¢l PNB es igual a la renta disponible mas los impuestos. Pero si se
) manuenen cons!antcs los i mgresos tributarios, ¢! PNB y RD diferirin siempre ¢n la misma
0 Iado “una vez teniendo en cuenta esos impuestos, todavia podemos
rla curva de consumo (CC) en funcién del PNB en lugar de la RD. (ver gréfica

. Introduccion del gasto de Gobierno en la determinacidn de la produccicn

ASTO PUBLICO

GASTO E . C+14G

ToTAL  |c+l+G 7 c+l INVERSION
L
Gl e 4

C

CONSUMO

45

PNB REAL

GRAFICA 24

Utilizando, a los componentes del gasto, tenemos que el PNB estd formado por tres
partes y no por dos, es decir :

PNB = GASTO DE CONSUMO -+ GASTO PRIVADO DE INVERSXON ;
- (EXTERNOS E 1NTERNOS)+ GASTOS DEL ESTADO EN BIENES Y
SERVICIOS e

=c +’}1 +G6
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Se puede mostrar el efecto en la grifica (24) , cn la cual se ha afladido una nueva
variable ( G, el gasto pubhco en bienes y servicios ), en el extremo supenor dc la funclén
dc consumo y la canudad fija de mverslén Es declr, Ia dlstancm

conlmuan slendo iguales, la rcducclén del gasto de co
tambxén, el producto nacional bruto y ¢l empleo. - Asf pues

La gréf ica (24) conﬁxma éste mzon
que el nivel de la funcién de consumo no

3.
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renta disponible disminuye, desplazando asf hacia abajo la curva de consumo CC. Por lo
tanto, la curva (C + 1+ G') se desplaza en sentido descendeme’.

4.1.2 LA POLITICA FISCAL EN ACCION

y pequeﬂos, o muy grandes, para

a) ,; el mvel de empleo totnl de la produccxén, esta |den11ﬁc\
pmduccnon produclda, si ]os factores de ]a producclén eslzm a S
corresponde, ala parte vemcal o clésica” “de. la curva ‘de la oferla gregada; mostradn; :
nntenormenle, claramcnte el nivel de equxllbno de la producclén en Y] es menor' que el:
nivel de producclén de empleo total dela produccnén en Yf, sngmf cando que Ta economia’
estd operando por debajo de su; capacxdad total, y algunos factores de la producclén estan
descmpleados Esto se debe yn que. los gas(os ngrcgndos son muy bajos, asi - como lo
indica la figura que muestm la reccslén La etapa de la recesnfn es la diferencia entre los

gastos agregados actuale: y el mvel de gaslos necesuados para alcanzar el empleo total,
sila produccm’n actual es menor ue el empleo laml de Ia produccion.

-La etapa de recesnén ) mcal entre la linea de gastos agregados.y la
1 de empleo de' p;oduccxén total. Enel panela), es la distancia entre-
pa dc recesion mdlcu que tanto pasto agregado debe de

pleo tolal de la economiu

linea de 45° en el ni
los puntos Ay B
incrementarse) para nlc
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-La etapa inflacionaria.

En el panel b) de la figura 25, se puede ver. que pasa si los gaslos agregados son.i-

mayores  que las necesidades para el empleo total de a
total de la produccién es dado por Yf, pero en éste 05 gas(os agregados son més de”.
los suficients para obtener ¢l nivel de producc:on " De hecho, si la economia esmv:era )
’dlspuesh a producir ‘mds, estaria en Y9, pero la dema.nda de pmducmén es mayor.que la
oferta disponible, y, como en el mercado para un sélo bien', el exceso de demanda origina
una presu’m alcista sobre el nivel de precnos. Para entender mejor esto, se definird la'etapa
mﬂaclonana, que es la diferencia actual entre ¢l gasto agregado, y el nivel de gasto’
: agregado necesitado para alcanzar cl cmplc.o total, si la produccién total actual es mayor"
que ¢} empleo total de la produccxén En ‘el panel b), la etapa inflacionaria de gastos
agmgados yla ltnca de 45“ entre cl pumo C y D; de aqui , que la etapa mﬂacxonana
- exista porque ln demanda de bxenes y servxcws es mayor que Ja oferta. i

Pa{!lqca Fiscal en fv.'lapax‘ de inflaciény recesion. o

SR o CETAPAT :
ETAPA DE RECESION. /1 '+ INFLACIONARIA -~ AE2 -

a) b)

GRAFICA 25
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Capliulo IV ; Los Instrumentos de la Econom{a
-Politica Fiscal y Empleo Total de la Produccién.

. Desde un punlo de v1sta grﬁﬁco, ehmmando las etapas de reccsxdn‘c 1nﬂac16n, se ha :
logmdo por dcsplazamlcntos en la linea de gasto ngregado, .la’graf ica 258 llustra el
desplazamxento apropmdo en cada caso. En el panel a),:la’ etapa de recesnén puedc ser
‘elxmmada “por; u.n desplammlcnto en la linea de gasto agrega . hnéla arriba de AE),
donde cn el equnhbno los gastos agrcgados son iguales al empleov lotal de la produccion.
En c] panel b), ‘los g gastos agregados deben desplazm'se hasta AEz para cerrar la ctapa
-mﬂaclonana,y ;en equxhbno produce cmpleo total de_ Ja produccién sin presiones
mflaclona.rlas ‘Mientras graficamente éste proceso es muy ficil , el gobiemno tiene una
'gama de ultemauvas de politica fiscal que pueden hacer necesanos desplazamientos en la
linea'de gasto agregado Como es el caso de las altematlvas discrecionarios que tiene el
'goblemo Adqulsnclones del gobnemo elmpuestos ‘Netos,

o Pblltica ﬁ&éﬁl y empleo total de la produccion

- ETAPACERIESON ETAPAINLAGONRA

N

3

Y ¥ Y Y2
B B
a) ETAPA DE RECESION b) ETAPA INFLACIONARIA
GRAFICA 25B
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* Adquisiciones del Gobierno

Estas ;Suedcn climinar una ctapa de recesion si son incrementados ' en-la misma cantidad
que se tiene recesion. En éste caso la linea de gasto Iagrcgado se desplaza hasta AE}', en el
puanel 3), y désta etapa es eliminada. Para una etapa inflacionaria , el gobierno nccesita
reducir compras por una cantidad igual a la etapa inflacionaria, ocasionando que la linea
de gasto agregado se desplace hasta AE»', en el pane! b). Mientras esto pasa, desde un
punto de vista grifico , en la prdctica es algo dificil de obtener , ya que continmente no se
cuenta con la medida de la recesion o inflacién en una ctapa. Sin embargo, se conoce el
nivel de empleo total de la produccién y el tamafio del multiplicador de gasto.  Por .
ejemplo, suponiendo , que en el panel a), tenemos que el empleo total de Ia produccion es
de $1400, pero que el nivel actual de produccién es solamente $1200; y si ademés sabemos
que el multiplicador de pasto es 4, entonces se puede calcular la cantidad nef:csaria » pzira
incrementar los g gastos de gobierno , la cual es de $50, en éste caso, pnra alcanzar el empleo
total de la pmduccnén B

*Impucstos Nepoé.’

1mpucstos netos para alcanzzr cl empleo total es algo mzis complicado

que lns adqunsncxon del® goblemo Primero;- para: incrementar, ¢l gasto agregado, los

|mpucstos ne(os deben de disminuir; recordando que una reduccién en impuestos precede a
un incremento en eli ingreso dlSpOmblc y consecuentemente un incremento en el consumo.
Y, scgundo, un $l de dccremento 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 sélo por 75 centavos, significando que los impuestos netos
tienen que cambiar por mis de un affo de la ctapa de recesién e inflacion, Si la etapa de
Recesidn es de $50, entonces los impuestos necesitan reducirse $66.7, por que con aquel
nivel adicional de ingreso, los hogares ahorran 25 %, 6 $16.7 y gastan el 75% o $50. El
multiplicador de impuesto puede ser empleado para calcular ¢l cambio en los impuestos
asumiendo que ¢l cambio necesario en la produccién son conocidos. Teniendo. que el
multiplicador de impuestos es de -3, que es el -MPC (-0.75) veces “del multiplicador . de
gasto auténomo (4). Si la produccién actual es $200, menor ql;c el empleo total de la
producci6n, entonces los impuestos neceéilan’ disminuir a $66.7, para alcanzar ¢l empleo
total de produccién . Atin mis, los impucsios néips, pueden ser modificados por un cambio
en el pago de transferencias. . Esto es, el Gobierno puede usar pagos de transfercncias, en
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vez de gastos de Gobierno, con el fin de cerrar la etapa inflacionaria o de recesién. Si se
quiere incrementar el ingreso a § 200, se necesita incrementar la transferencia de pagosa
$66.7, dado que el multlphcador dc lmpuesto sngue sxendo de -3 “Un incremento de $66 7
en I.ransfcrencna de pagos decrece Ios 1mpuestos netos, por la misma cantidad , de aquf que
el consumo’se mcrementc a’$ 50 Nélese que $200 pueden estar cerca a una pcqueﬂa
cantidad ' de las adqmslclones del Goblemo, y a la transferencia de pagos, mientras que
$66.7 en transferencm de pagos son necesarias para incrementar fa produccién a $200, y
solamente $50 en ndqmsxcxones del Gobierno son necesarias, significando que es $16.7 mas
baraio a]canzzu' el empleo total, usando adquisiciones del Gobiemo en vez de tmnsferencm
: dc pago_s - Las ‘adquisiciones del Gobierno son claramente més afectivas que Ias
transferencias de pagos para cerrar las etapas de recesion e inflacion; sxmplemente porque, 5
el multxphcador de gasto es mayor que el multiplicador de impuestos netos,. En pamcular, -
un peso de adqulslcmnes del Gobiemo, gencra mds produccién en la economia que un peso
en transferencias de pagos. Mientras la parte inicial de la lransferencxa de pagos, estdn
dirigidas al ahorro, todas las adquisiciones iniciales del Goblcmo son usadns para adqulnr
; produccxén e

-E Multiplicador del Prcsupucsto Balanceado,

En comparacién con las transferencxas de pagos Y las adqunsncxones del goblemo

se deben indicar , que no se puede considerar - a cada una de las opclones de la politica
: fiscal por separado. En particular, - si ‘el gobierno tmta de esllmular ala econom[a hacia el
.empleo total tanto . las adquisiciones como las t.ransfcrencms de: pagos, ‘deben 'ser
obtenidas. de los fondos de algun lado. En el caso, en que los fondos son obtemdos a través
de los lmpuestos, tenemos que en el panel a), de.la figura 25C, " ilustra que pasa si-el
gobiemo “usa las adquisiciones para alcanzar el empleo total, y después financia éstas
- adquisiciones a través de impuestos adicionales . Otra- vez la economfa estd operando por
abajo del nivel de empleo total de la producci6n, basados sobre la linea de gasto agregado
hasta AE1, y alcanza el empleo total. Si el gobierno, intenta requerir $50, en adquisiciones ,
entonces la economia responde acorde, y la producci6n - de empleo total es alcanzada en
Yr.; sin embargo, si el gobierno financia estas adquisiciones, incrementando los impuestos

por los mismos $50, entonces el ingreso disponible 'y los gastos de consumo disminuyen.
Los gastos de consumo caen solamente $37.5 (MPC * $50), lo cual desplaza a la linea de
gasto agregado a AE) y un nuevo equilibrio de produccion es alcanzado en Yo -
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Multiplicador de impuesto balanceado

ADAISANESCE.

a) ADQUISICIONES DEL GOBIERNO b)TRANFERENCIA DE
PAGOS

GRAFICA 25C

- Ahora ,, )
alcanzzdo desde que; Yz

cs del goblemo y los lmpuestos De hecho cunlquleru que se
mcrcmenmm enlre lus adqulsl i nes del Goblemo y los impuestos en la misma cantidad, el
cambio total de la produccn ia cconomia, es ipual a esta cantidad, a causa del
muluphcador dclpresupueslo balanccada, que es ¢l radio de bio en la produccion a
cambios en Ia.v gastos del Goblenm, los cuales son igualad por camb i j a

¢4

los impuesios. :Este muluplxcador para las adquisiciones del Goblemo es jgual a 1. Se

BIA TSI B BEM
SAR DE LA BIBLIOTECA

mcremcn!ado a $50 ('512 mlcrcéante rcsulmdo, ya que es la producclén s
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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, ¢l primer recorrido a través de éste, refleja la
produccion y el mgreso generado por su gasto inicial, Todas las vueltas subsecuentes
resultan del gasto de consumo mducxdo porel i mgrcso adxclonnl sin embargo después del '
primer recomdo, mngun mgreso ndlcnonal dc las adqunsncnones del Gobierno es cancelado

: por reducclones cn cl mgreso por Ios altos i lmpucstos ‘

'De équi qﬂe todo cambio én la prdduéciéﬁ e 1 economia’se debe exclusivamente .~

. regresa aAEo

desde Yl

:pone en olros bolsﬂlos, en ‘otras palabms, cl mulnpn o] dél présupuésto bz\lanccudo por

la u'ansfcrencxa dt, pagos es cero

: Dndo que el multlphcador esupucsto balanccado es cero para la transfcrencm
_de pagos; no es .
tmnsfer«.ncms de’ pagos lgualmcm En el caso de las adquisiciones del gobierno , el empleo
‘toml puede ser alcanmdo ' si IaS ndqunslcnones del gobierno se incrementan lo sufi cxenlc,
pero no importa que
impuestos s¢ increm

o senn mcrementadas las transferencias de pagos , por que si los
en la mlsma cantidad , la produccién no cambia.
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-Déficits y Excedentes del Presupuesto.

El punto nntenor, nos lleva ‘a otro pumo muy |mportamc, pam eliminar la etapa de
recesion - Y alcunmr el empleo total,’ la mcjor allcmatwa es mcrementar las adquisiciones
del goblemo sin un’ mcremenlo 1gual en los 1mpucstos, y “eliminar uria etapa inflacionaria,
teniendo: com, a.ltcmahvn, decrecer “las adquxsnclones del géb

o sin un decremento

lgual en: los lmp\lcstos Sin embargo enel pnm i el goblemo incrementa sus
) ilqulSlcl hcs smunmcremento igual en los i Impl.ll.StOS
esperar al goblemo con uin déficit presupuestano. De ést 'fo'rma ¢l gobierno , estd gastando
fondos en bnenes y servicios ¥ Pero no’ esté cargando lmpuestos a los ingresos de los

hogares ]os cuales podxﬁn ser usados pam bienes y servicios.

uranie tlempos de recesidn es de

Durantc una recesxén tamblén es apmpmdo rcducu' los lmpuestos al mismo tiempo que las
adquxsxclone 'dcl goblemo se mcremcntan on el f in dc alentar el gasto agregado tanto

la lransferencla de pagos). Durante tiempos de inflacién , el
exactamcnte lo opucsto , incrementar los impuestos , reducir las

gaslo agregado “esth s:cndo cortado tanto por una reduccidén en las adquls:cxones del
‘,obxemo y una reduccién en el consumo - a través de los impuestos . Una etapa
mﬂacmnana puede ser eliminada usando una polftica fiscal contraccionaria, que consiste

Sde un dec. to en las adquisici -del gobierno y/o incr to en los impuest

- netas (mcluyendo decremento en transferencia de pagos). Sin embargo, se debe tener
cundado 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 més grandes
, ¥ las presiones inflacionarias son mds intensas , y si el gobierno opera con un excedente
de impuestos durante una recesion , los gastos agregados son atin menores y la recesién es
peor.
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-La Politica Fiscal y el Mercado Agregado.

Utilizando, al mercado agregado para ver como la politica fiscal estabiliza las
fluctuaciones econémicas. Recuérdese, que de la seccidn anterior , los desplazamientos de
la linca 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 .
Dé aqui, que el efecto expansionario y contraccionario - de la politica fiscal consiste de
cambios auténomos en las adquisiciones del gobierno y los impuestos netos , pueden ser
ilustrados con el mercado :

Politica fiscal en el mercado agregado

a) CRUCE KEYNESIANO

ETAPA AE"
V_ae
GASTO AE
AGREGADO ) A AE’
EETAPA DE
'RECESION
Y1 Yt v2
PNB
POLITICA
: FISCAL CONTRACCIONARIA - -
P2y ! R L
pol RN - AD"
NIVEL DE ! P~ 4q=AD
.| prECIOS '
P .

:
A
k) '/ POLITICA

45

Y1 Yt Y2
PNB
b) MERCADO AGREGADO

GRAFICA 25D
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agregado enla F igura 25D.En el panel a) del lndo keyncsxano, donde el gasto agregado que

AD"a AD.

-Esmbilimdorcé Auiomdtiébs:

~La polmcn ﬁscal que se ha dlscuudo, esla poliuca f scal di resfénaﬁa, sobre la
'cual el goblcmo, hcnc un alto grado de conuol y quc puedc ser slstemdllcamcnte utilizada

partes no
sferencias de

pagos, mmblén_esmblllmn s ﬂuctuacnones ‘del ciclo™ econd
ﬂ0ctuaciones dcl ciclo éconémxco i
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que dependen - del nivel de producctén lotal » tal que red ; dtice te las
Sluctuaciones del ciclo econdlmca sin accmnes no ducresmnan § :

"Ahora, viendo como -los’ componentes no“discresionarios’: del presupuesto - del‘,

(._,oblcmo pucdcn establhzar el cxclo econémxco, mlenuas,las pautas pard los’ gastos no s

El aspecto interesante de losn np :
son realmente: afectados  por el mvel d la produc 5n e la cconom(a ‘Esto es cn tanto la .
produccidn se incrementa, la- gente paga més |mpucstos y Tecibe mvnos pago para su’

bienestar, beneficios de Seguro Socxal y COmanSﬂClén por dcscmpleo "Dcsde que el
Gobierno tiende a recolectar més uuhdades a través “de los |mpuestos vy pagar menos por |
la transferencia de dinero; c tanto 'la producclon aumenm los’ 1mpuestos nctos, “(la
diferencia entre lmpuestos y Lransferencm de pagos), t(plcnmente s mcrementan a mvcles o

mis altos de produccxén y decrece con menores niveles de producclén

En tenmnos del c1clo econémlco los lmpucstos nctos, se mcrcmentan en tanto, ln il
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-Alto presupuesto de empleo.

El papel de los estabilizadores autométicos trae a tema una distincién muy
|mporlzmte entre el presupuesto actual del gobierno y lo que es llamado e/ alfo presupuesto
de emple que es ¢l presupuesto del gobierno que existiria si la economia estuviera con
empko “total, :Para determinar Ia politica fiscal apropiada para cerrar las ctapas
inﬂacioniirias ¥ de recesién, algunos economistas argumentan que se deberia considerar un
cxceso 0 déf cxt del presupuesto actual, pero, si del presupuesto de alto empleo. Cuando la
economta esté en su empleo total, los estabilizadores automaticos reducen la cantidad
dlspomble de mgreso de los hogares, mediante una disminucién en la transferencia de

'pagos € mcremento en los impuestos. Lo contrario es cierto, cuando el desempleo es
krelan ,amcnle alto“ porque el gobicmo hace més transferencias de pagos y recibe menos
‘utilidades ‘dé los mpuestos. La operacién de los estabilizadores autométicos daré un
‘presup’ucsto, quees balanceadoy con el empleo total dentro de un presupuesto con un déficit,
por eso, que muchos economistas argumentan, que fijindose

una ‘buena indicacién que el gobiemo este tomando la

nnna. Los establhzudores automaticos lcnderén a genemr

“si hay un alto descmpleo

. de la ecanomia,
“la léorfa.

lmpuestos y el gas!o pubhco pam a) ayudar a amomguar Ias oscxlac nes de Ios ciclos

Lconémxcos y .b) contnbmr al mamcmmlcnto de una cconom!n crcmenlc de clevado'
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empleo y libre de una alta y volatil inflacién. Asf, pues, suponiendo que en un determinado
afio la economia se ve amenazada por una profunda y prolongada recesién; el Banco
Central podria utilizar la politica monetaria para tratar de estimular la inversién, ¢ se
podrian introducir programas de impuestos y gasto publico para alcanzar sus objetivos de
produccion y precios. En ¢! caso inverso, cuando la inflacion es elevada, sobre todo si se-
debe al hecho de que la producci6n est4 traspasando el nivel potencial, Asi podria esperarse
que se implantarin programas de subida de los impuestos y/A(6) reduccién del gasto
piblico en intento de contener la inflacién. El Banco Central podria reducir la oferta
monetaria y elevar los tipos de interés , aspirando asf a reducir la inflacién, lo cual

representa una medida de cambio en la politica monetaria. Asi tenemos que; las politicas
fiscales de impuestos y gasto publico , en cooperacién con la politica monetaria, tiene
como objetivo acelerar el crecimiento econémico , con elevado empleo y precios estables.

4.1.3 LA POLITICA FISCAL AUTOMATICA.

Con lo anteriormente mencionado, se pudiera pensar que la politica fiscal sélo
ayuda a estabilizar la economfa en la medida en que los poderes piblicos vigilen
cuidadosamente las tendencias, y acontecimientos futuros, para con ello adoptar medidas
decisivas; con esto t la politica fiscal di ional que exige tomar y cambiar
decisiones explicitas , lo cual es importante , pero no lo es todo. Por otro lado, el sistema
fiscal tiene propiedades estabilizadoras automdticas inherentes, las cuales ayudan a
mantener estable la economfa, en casos dénde se presentan inflaciones galopantes,
recesiones, etc.  Los estabilizadores autométicos, que como ya vimos entran ¢n accion en
momentos clave de la economia; en dénde es necesaria la toma de decisiones rdpida, y
eficaz, siendo fundamentalmente los siguientes puntos:

A) CAMBIOS AUTOMATICOS 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 recaudacién aumenta en mayor proporcion que
la renta. Estos impuestos son estabilizadores, ya que tan pronto como la renta empieza a
disminuir, y antes de que el Gobiemno introduzca cambios en las tarifas impositivas, la
recaudacién del Estado también disminuye; con esto el sistema fiscal es un poderoso y
rapido estabilizador automédtico. Los impuestos estabilizan tanto en los movimientos
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ascendentes como en los descendentes en las epocas de grandes aumentos de (C+I+G),
sugiriendo una mayor dosis de mayores impuestos para conlener un brote inflacionista, los
cualés se elevarian autométicamente mediante los |mpuestos progreswos sobre la renta.

‘B) EL SEGURO DE DESEMPLEO

El cual nada mas se !leva acabo en algunos paises de Europa y América del Norte,
dénde existe una estabilidad econdmica y un nivel de produccién alto, lo cual se traduce en
desempleo bajo, ayudando a solventar los gastos del desempleo, hasta que pueda ser
reubicado en un nuevo empleo.

4.1.4 LIMITACION DE LOS ESTABILIZADORES AUTOMATICOS.

Los estabilizadores automdticos constituyen una primera linea de defensa contra
cambios bisicos en la economia; sin embargo, por si solos no son suficientes para mantener
la plena estabilidad, esto a causa de que, la tendencia automdtica de los impuestos a
llevarse una fraccion de cada peso adicional del PNB, significa que disminuye la magnitud
del "multiplicador”. Ahora, cada peso dedicado a la inversion o al gasto de gobiemo, verd
reducido, aunque no anulado totalmente, su efecto desestabilizador en el sistema. Esas
perturbaciones, en lugar de producir el triple 6 més de su efecto en el PNB, ejercen un
efecto multiplicador de 2 a 2.5 veces solamente, debido al efecto estabilizador automdtico
de los impuestos. Con esto, tenemos que un estabitizador automatico reduce parte de las
fluctuaciones de la economfa pero no elimina totalmente la perturbacién, La conveniencia
de eliminar el resto de la perturbacién y la forma de hacerlo continiian siendo una tarea de
la politica monetaria y fiscal discrecional.

4.1.5 ELEMENTOS DE LA POLITICA FISCAL DISCRECIONAL

Incluso después de que los estabilizadores autométicos han cumplido su funcién,
continiia haciendo fluctuaciones en la actividad econémica. Las principales armas de la
politica fiscal discrecional o politica programada que lleva a ' la toma de decisiones
publicas explicitas, son:
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A)LAS OBRAS PUBLICAS.

Una forma de combatir y hacer frente a depresiones econémicas 6 recesiones en la
utilizacién de proyectos de inversién publica para dar trabajo a los desempleados.

Estos proyectos muchas veces no son bien planeados, y se hacen rdpido y con el fin
de generar fuentes de empleo Unicamente ( por ejemplo, en el caso de la construccién de
una carretera , 6 edificio se utiliza menos maquinaria para alargar el tiempo de trabajo y asf
mismo la utilizacién de la gente para tal). Actualmente, éste sistema ya no es muy utifizado
para generar empleos , ya que el hecho de construir una obra publica implicaba fuertes
gastos y pérdida de tiempo; asi mismo los ciclos econémicos por los que atravesaria,
podrian no ser muy favorables para el objetivo para el cual habfa sido implementada la
obra publica. Suponiendo que la depresiébn econémica dura un afio y va seguida de dos
afios de avance permanente. En éste caso, justo en el tercer afio, cuando la economia tiene
un abundante gasto privado, y la inflacién estd acelerdndose, de pronto entrard en el
mercado el gasto piiblico, que tenia por objetivo aliviar la recesién, con lo cual 1a politica
fiscal agravaria los ciclos econémicos, en lugar de estabilizarlos.

Este tipo de politica fiscal es muy criticado y debatido por el hecho de que tan sélo
es utilizada algunas veces como un estabilizador a corto plazo sin tomar en cuenta el
verdadero valor e importancia que representa la creacién de una obra publica. Sin embargo
un buen proyecto ha sido el utilizado en las obras de construccién del "Metro”, en la
ciudad de México.

B) PROYECTOS PUBLICOS DE EMPLEO.

En el caso opuesto de las obras ptiblicas de larga duracion, y gran gasto en capital ,
se encuentra un instrumento de politica de estabilizacion; y que es el proyecto piblico de
empleo en servicios piblicos, los cuales son patrocinados gencralmente por las
administraciones estatales y municipales, para contratar trabajadores desempleados.

Estos puestos de trabajo evitan el inconveniente de fos proyectos de aobras piiblicas,
ya que estos se pueden comenzar y abandonar muy de prisa. Sin embargo, ésta opcién no
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es muy alentadora, ya que el hecho de ocupar un puesto en alguna oficina de gobierno por
un periodo de tiempo no mejora las posibilidades de conseguir después un trabajo regular.

'C) GASTOS SOCIALES.
-Sggu'rq de desempleo, (no aplicable en México)

*.’Pensiones y jubilacién , los cuales se manejnn en México  a través del Instituto
Mcxncano dt.l Seg,uro Social - (I M.S. S)' por .empresas pnvadas, y por el Instituto de
el’ Estado (1.5.8.S.T.E); sin embargo estas han
lhempoa causa. de las imperfecciones en la
de sta prestacién, y, si daflando €l poder

- Sepuridad Sacial para los Tmbaj do
sido- gravemente dafiadas a o’ largo

economia, no reﬂc;ando la”
-adquisitivo de los trabajadores.

D) VARIACION DE LAS TARIFAS IMPOSITIVAS,

En una cpoca de depresnén é recesion, existe una reduccién temporal de las tarifas
del impuesto sobre'la renta, lo ‘cual es una buena forma de impedir que desciendan las
rentas . disponibles. Cuando’ el goblemo decide que es necesario un estimulo en la
economia mediante la reduccion los impuestos, los empresarios comienzan a retener menos
de las néminas salariales. Asf, las variaciones de las tarifass impositivas se puede utilizar
para estimular 6 restringir la economia. Este tipo de instrumento, es considerado como uno
-de los mejores estabilizadores de la politica econémica, ya que una vez que la tarifas

" impositivas se han modificado, los consumidores reaccionan rapidamente; la reduccién de
los impuestos  se difunden ampliamente a toda la poblacién y estimula el gasto en bienes
que el piblico desea rcalmenie Sin embargo, la decision para la implantacién de éste tipo
de medida a veces toma uempo y, no se aplica cuando debiera haber sido. Asi mismo, el
5oblemo muchas veces plensa mucho en tomar ésta decision, por el hecho de que una vez
que dlsmmuycron Tos im| ug: 05 Vi va aser dificil volver a subirlos, lo cual podria afectar en
otro’ periodo tal t ’zi‘dc ‘decisién.-Asl podemos decir, si los contribuyentes saben que los

. cambxos 1mposmvos van a ser, niporales y no alteran mucho sus rentas permanentes, no
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4.2 EL DINERO

4.2.1 EL SIGNIFICADO DEL DINERO.

En ésta seccion trataremos uno de los temas mas importantes en la macroeconomia
- el dinero-. Obviamente siempre se estd preocupado diariamente del pape! que juega el
dinero en la economia. Se recibe el dinero en pago por el ingreso ganado en la
produccion de bienes y servicios , mismo que es utilizado como pago de bienes y servicios
recibidos. En términos de toda la economia, el dinero se vuelve importante cémo pago de
bienes y servicios e intercambio de recursos en la economia. Sin dinero, un bien, un
servicio, o un recurso cn pasticular tendrd que ser obtenido directamente a través del
intercambio de algiin otro bien o servicio.

En ésta seccién, se examinard cdmo es que la oferta de dinero actia como un
lubricante para la econom(a; si no hay dinero suficiente disponible, la economia empieza a
caer en ia fase con&accxonaﬁa del cxclo econémico , sin embargo si hay mucho dinero, la
economja puede encarnr en una fase expansionaria , con presiones inflacionarias en el nivel
de precxos o

quello que es aceptado g Imente como pago

: Asf tenemos , que_el dinero, es
en el intercambio de bienes y servicios, él cual tiene cuatro funciones basicas en la

economia, y que son: como medio de intercambio, como unidad estindar de cuenta,
cdmo valor de depdsito , y como estdndar de valor diferido.

Existen cinco caracteristicas bésicas para que un articulo pueda ser usado como
dinero: debe de ser aceptado gencralmente como pago , durable, y facilmente divisible,
transportable y dificil de duplicar.

- Una vez exphcado qué es el dinero y su uso pnnclpa], se hablaré del dmero pero'
como un ‘agregado 'y, cual es’ su funclénAen la: econbmfn. Exlstcn tres dcﬁmclones

comunmente utilizadas p:
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M1: Mounedas y Depésitos de cheques

La primera definicion del dinero en la economia es M1, que es el total de monedas
en poder del publico no bancario, y los depositos de cheques. La unidad monetaria son los
billetes y monedas emitidas por el gobiemo . De acuerdo con ésta definicion, la moneda es
dinero, s6lo si ésta pertenece a individuos, empresas , y cualquier otro en la economia ,
excepto Bancos, Asociaciones de Crédito. Ahorro, etc., cuya moneda esti fuera de
circulacion y no es negociable. Los depésitos de cheques, son depésitos hechos a bancos
que pueden ser retirados en cualquier momento tan sélo con la expedicién de un cheque. La
mayoria de los depdsitos de cheques contenidos en M1 no reciben ningin interés por el
deposito. Sin embargo se han creado cuentas las cuales, devengan intereses dependiendo de
las caracteristicas del depésito y el plazo .

M2: M1 y valores convertibles:

La segunda definicion del dinero es la de M2, que es el total de M1 mis otro tipos
de cuentas 6 valores convertibles, los cuales pueden ser tratados en términos de dinero.
Valores convertibles son activos fi i que no pueden ser usados directamente para la

adquisicion de bienes y servicios pero que pueden ser ficilmente convertidos en moneda o
depdsitos de cheques, para su uso facil en la economia, como M.

El tipo mas importante de valor convertible son los depdsitos a plazo , dénde el
capital depositado deberd permanecer determinada cantidad de tiempo para después poder
disponer de €|, en forma de moneda o cheque, tanto del capital , asf como los intereses
devengados por el Banco en el cual se hizo el depésito.

Otro tipo de valor convertible, muy importante es ¢l mercado de dinero de acciones
y fondo mutualista. Un fondo mutualista del mercado de dinero es un instrumento
financicro 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
fécilmente convertidas en M1, Los valores emitidos por el gobierno y los cuales pueden ser
adquiridos por el publico inversionista son los CETES, BONDES, TESOBONOS,
AJUSTABONOS, y el papel emitido por empresas son el papel comérciali 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 definicion del dinero es M3, M3 es la denominacién de los depésitos 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 . Cémo éste tipo de valores tenemos a los CEDES, NAFIDES, BONDIS, etc., los
cuales pueden ser convertidos a moneda, pero no tan ficil como M1.

4.2.2 LA OFERTA Y LA DEMANDA DEL DINERO.
LA DEMANDA DE DINERO

El primer aspecto del mercado de dinero que se discutird es la demanda de dinero ,
que es la cantidad de dinero que el piiblico inversionista quiere mantener en circulacién .
Récuérdese que cuando la gente no invierte el dinero, estd sacrificando los pagos de interés
ﬁue podrian ser ganade ; alin cuando las cuentas de ahorros pagan intereses, por otros tipos
de actlvos ﬁnancxeros que pagan intereses mas altos; pero la gente no invierte su dinero
X ‘el de las transaccmnes, por precaucion y especulacion

A) MOTIVOS DE LAS TRANSACCIONES.
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invertir el dinero, y como cualquier otta 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 financierns que les dard mayor ganancia.

B) MOTIVO PRECAUTORIO.

Este scgundo 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 adquisicién de algin bien ), en cualquier caso la gente estd 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 mterés) que. a!'ecmn el motlvo de las
transacciones también afectan al motivo
mﬁs propcnsos a retener mas dmero, ade Y

la tnsa de mtcrés se mcremente a corlo plam ellos retendrén dmcro en vez de recibir el
pago de intereses ; para cuando la tasa de. mtcn.s .5e mcremente ellos podnin invertir-.en
fondos dénde los tu:uvos pagan mas altos intereses. Pero si sus fondos estin’ 1nvemdos en
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activos que pagan una tasa de interés baja , Ja gente estd mds propensa a mantener sus
fondos en dinero y esperar para un in to de tasas de interés.

LA CURVA DE LA DEMANDA AGREGADA DEL DINERO.

Ahora, graficamente los tres motivos de 1a demanda dentro de la curva de demanda,
tenemos que:

Curva de la demanda agregada del dinero

INGRESO
TASA RIGINAL
INTERES|

ALTO INGRESO

i0 ¢ L
........ P T
B =,
- :
. - ’ -
M1 MO M2
CANTIDAD DE
DINERO
GRAFICA 26

Lé curva de la demanda agregada es una representacién de la relacién entre la
cantldad de dinero demandado y la tasa de interés. Aunque la demanda de dinero, depende
tanto del'i lngreso como déla tasa de interés, la curva de demanda de dinero, dirige nuestra
atencxén a ‘la lasn de mlerés ya que queremos ver de que manera ésta es afectada por la
polmca monetana del Aunque, uno se enfoque en la tasa de interés, no se
' manda de dinero. Para ver de que manera la tasa de
lmerés y el mgreso afecta ala demanda 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
Ia tasa de interés Lo que se quicre determinar graficamente es la relacién 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 i , y la cantidad de dinero
demandado es Mg . Lo que ocurrird a la cantidad de dinero demandado si la tasa de
interés sc incrementaa iy que las altas tasas de interés incrementan el costo de mantener
el dinero, manteniendo la gente menor proporcién de éste, pero més intereses son pagados
por activos financieros. Atn mds, ¢l motivo especulativo induce a la gente a transferir
fondos a los activos que pagan intereses. De aqui, que los tres motivos indican que las
tasas de interés preceden a una reduccién en la cantidad de dinero demandado en ¢l punto
B.

Dado que un declive en las tasas de interés tendria un efecto comparable pero
inverso , claramente la cantidad de dinero demandado y la tasa de interés estdn
inversamente relacionados. Si la tasa de interés se incrementa la cantidad de dinero
demandado declina. De aquf, que la curva de la demanda L tenga una pendiente negativa,

Mientras se estd interesado en la tasa de interés , también vemos como la relacion
entre el ingreso y la demanda de dinero se da en la figura 26. Recuérdese , que bajo los
motivos de las Tr iones y P! io un it » en el ingreso causa un
incremento en la demanda de dincro. Si sc mantiene la tasa de interés sin cambio en ig ,
se podra ver ésta relacién . En ig , la gente con un nivel relativamente bajo de ingreso
demandado Mg , de dinero en el punto A. Sin embargo , si el ingreso se incrementa, la
gente , ahora demanda M» , de dinero en el punto A'. De hecho, en cada tasa de interés, la
gente demanda mds dinero si tienen més ingreso , asi la curva de la demanda de dinero, se
desplazade LaL'.

LA OFERTA DE DINERO. -

La oferta de dmero es la cantldad de dinero que existe en la'economia , oficialmente
denominada: Ml La ofena de d‘ €ro es con 4' fada por el Banco Central, a través de sus tres
formas de’. politica monc ‘pemcwne“en ¢l:Mercado Abierto, Requerimientos de
Reserva, y la-Tasa“de’ Descuento S| el 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 ficil construir la oferta monetaria.

La curva de la oferta monetaria es una representacion grafica de la relacion entre la
cantidad de dinero ofertado y la tasa de interés. La grafica (27), presenta tres alternativas de
curvas de oferta monetaria.

Curva de la oferta agregada del dinero

- M M
POLITICA MONETARIA
% ] CONTRACCIONARIA
TASA 4+—|—>»
DE
INTERES \ POLITICA MONETARIA
EXPANSIONARIA
-~ —
M2 MO M
CANTIDAD DE DINERO
{MILL. N$)
GRAFICA 27

Observando a la curva en el punto M, el cual s una linca vertical en la cantidad de
dinero Mg, Esto significa que la oferta monetaria es Mg, haciendo caso omiso de la tasa de
interés . Sin embargo si el Banco Central compra en el mercado abierto de dinero , decrece
los requerimicntos de reserva, o decrece la tasa de descuento , por lo tanto la oferta de
dinero en la economfa se incrementa. Esto es visto como un desplazamiento en la curva de
la oferta monetaria de M a M'. Una vez mds una nueva cantidad de dinero en la economia
M1, 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 economia es M3

4.2.3 EL EQUILIBRIO MONETARIO DEL MERCADO DE DINERO.

Ahora, combinando la demanda de dinero y la oferta de dinero dentro del mercado
monetario , el cual es un mercado , mostrando la interaccidn, entre la demanda de dinero en
la economia 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, €l mercado estd en equilibrio , cuando la cantidad de dinero demandado es igual
ala cantidad de dinero ofertado: la figura (28), ilustra éste equilibrio.

El mercado de dinero

TASA
INTERES

R

M1 Me M2
CANTIDAD DE
DINERO

GRAFICA 28

El mercado de dinero alcanza el equilibrio en el punto Ej, con la tasa de interés i,
tal como iy la cantidad de dinero demandada (M), es menor que la oferta disponible (M)
, en tal caso hay un excedente de dinero en la economia . En otras palabras la gente en la
economia tiene mas dinero que lo que les gustaria tener sin invertir, porque, en una
relativamente alta tasa de interés, estin perdiendo pagos de i P iales de otros
tipos de activos financieros.
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A pesar, que la gente guarda demasiado dinero, !lega un momento en que tratan de
liberarse de €1, mediante e} 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 economia. 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 economia tal podemos ver ilustrado con un movimiento descendente en la curva L
(FIGURA 28) . Atin més siempre y cuando la cantidad de dinero demandado es menor que
la oferta la tasa de interés declina. Una vez que ig , 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 ,
estd por abajo del equilibrio, tal como iy. En éste caso la demanda de dinero es mayor que
Ia oferta , cuando la gente trata de obtener mas dinero librandose 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 (PNB).

Ahora examindremos, cémo el mercado de dinero afecta al nivel de produccién
nacional de la economia. La relaci6n entre, el mercado de dinero y la produccion nacional
estd ligado a los gastos de inversion . Recordando que la tasa de interés no tan sélo se
ajusta para obtener equilibrio en el mercado de dinero, sino que también se relaciona con
los gastos de inversidn . Si la tasa de interés cambia, los gastos de inversion también ,
significando que el nivel de gasto agregado cambia. En la figura 29, se ilustra como el
mercado de dinero estd relacionado al estudio Keynesiano . La tasa de interés de
equilibrio , en el panel (a), estd determinado a través de la interacci6n 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 inversi6n. En el panel
(b), el sector comercial decide tomar gastos de inversién I, , una vez que tenemos el nivel
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de gastos de inversién I , podemos afiadir estos a otros gastos para determinar el nivel de
equilibrio de la produccién nacional.

El mercado de dinero y los gastos agregados

TASA DE | TASA DE
INTERES INTERES
% %
" . 3 \
:
P\ ¢/
.
Me ™
CANTIDAD DE DINERD INVERSION

4) Mercado de Dinero b) Inversién

E +G+I=A

GASTO

AGREGADO +G
L]
PRODUCCION NACIONAL
c} Cruce Keynesisno
GRAFICA 29

En el panel (c), la linea mds baja , (C+G), representa los gastos totales de todos los
hogares y el sector gobieno . Afadiendo los gastos de inversi6n, obtenemos la linea
(CH+G+l = AE);' que son los gastos agregados de la economfa . Con estos gastos agregados
el nivel de equilibrio de produccién es Ye. Basandose en el mecanismo , presentado en la
“figura 29, veamos como la politica monetaria del Banco Central afecta a la economfa
como se demuestra en la grafica 30. :
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Politica Monetaria

GRAFICA 30

Noétese que en el panel (a) , el mercado de dinero, antes de la implementacién de la
politica monetaria , esté en equilibrio en el punto E, dénde la oferta de dinero es M y la tasa
de interés es ie. Si se traza la tasa de interés en el panel (b), veremos que la inversién I,
precede a los gastos agregados de AE, y la produccién de Y, en el panel (c). Sup6ngase
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 2 M'. Con ésta nueva oferta de dinero , hay un excedente en la
tasa de interés existente i . 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 inlerés i1. .

En el panel (b) latasa interés minima estimula la inversién adicional hacia Iy. El
nuevo nivel de inversion estd reflejado en el panel (c) por un desplazamiento ascendente
" en la linea de gastos agregado de AE hacia AE".

Basédndose en éste nuevo nivel de gasto agregado , la produccién de la economia se
incrementa hacia Y, sobre todo esto, vemos que un incremento  en la oferta monetaria
precede aun incremento en la produccién de la economia . Las implicaciones de esto , es
que, hasta ahora la Ginica forma para que el gobierno pueda incrementar la demanda
agregada ha sido a través de la politica fiscal, tanto por el incremento de las
adquisiciones , o por la reduccion de los imp )s  netos. Sin embargo, a través del
mercado de dinero, vemos que el gobiefno puede también , incrementar los gastos
agregados , mediante el incremento de la oferta de dinero, que es conocida como una
‘Politica Monetaria Expansionista’.

La politica 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 politica monetaria , como en la politica
fiscal , se debe tomar en cuenta el nivel actual de produccion relativo a el nivel de
empleo total . Si Ye, en le panel (c) , estd cerca o en la produccion de empleo total, el
incremento de la oferta de dinero simplemente incrementa el nivel de precios ¢ introduce
presiones inflacionarias dentro de la economia. Si Y, estd por abajo de la produccién de
empleo total , entonces la politica monetaria puede ser usada para estimular la economia
de la depresién de un ciclo econémico . Una reduccién de la oferta monetaria también
afecta a la economia a través de politica monetaria contraccionaria . La politica 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 produccién en el panel (c) declina. Reduciendo la oferta monetaria constituye una
politica apropiada si el nivel de equilibrio esta por abajo del empleo total de produccitn ,
porque éste puede reducir el nivel de presiones inflacionarias en la economia, En fanto, se
consideran reducciones en la oferta monetaria , se puede ver porque los pinicos son
devastadores para la economia . La quiebra de ciertos Bancos en un periodo corto
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tiempo, causado por una reduccién tremenda en la oferta monetaria , que

7 ik

subsecuentemente lleva a la a una r . De hecho, es por eso que los
perfodos contraccionarios del ciclo econdmico no fueron Il

como sucede ahora, y que son pdnicos bancarios , hoy en dia. Perlodos constraccionarios

. 2L

antes 1 A

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 politicas y filoséficas , aparte de otras entre monetaristas y
keynesianos, reside en cé6mo cada uno de ellos ve el rol de la politica monetaria.

Los keynesianos piensan que la politica taria no es generalmente efe
para estimular la economia fuera de la fase contraccionaria del ciclo econdmico , aiin
mds las reducciones en la oferta monetaria pueden reducir las presiones inflacionarias
que surgen al tratar de conseguir el empleo total . En contraste, los monetaristas ,
piensan que la politica monetaria es el mayor medio para estimular la economia .

A) PUNTO DE VISTA KEYNESIANO DE LA POLITICA MONETARIA :

Este punto de vista, se presenté esencialmente en la seccion anterior en la figura 30,
la caracteristica mas importante de éste argumento son vistos en la figura 31, que muestra
la curva de demanda de dinero en el panel (a) y la curva de inversién I en el panel (b). Si la
oferta de dinero inicial es M en el panel (a) , entonces la tasa de interés inicial es ig_, y €l
nivel de inversién en el panel (b) es Ip, . Nétese que para simplificar éste anilisis se estd
ignorando el cruce keynesiano, ya que los cambios en el nivel de equilibrio de la
produccién estin basados directamente sobre el cambio de la inversién , no se necesita ir
més 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 ij, La disminucién de la tasa
estimula el nivel de inversién hacia Iy, , lo que incrementa los gastos agregados y
subsecuentemente el nivel de produccién nacional. Sin embargo, los keynesianos
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argumentan que todos los cambios en inversion y la produccién nacional son muy
pequefios. Sus argumentos se basan en la forma de la curva de la demanda de dinero en el
panel (a) y la curva de inversién en el panel (b) . Primero, ellos creen que la curva de
demanda de dincro es muy sensitiva a la tasa de interés. Esto es, un muy pequefio cambio
en la tasa dc interés precede a un cambio relativamente grande en la cantidad demandada
de dinero, lo que significa un incremento relativamente grande en 12 oferta monetaria es
necesario para causar un decremento pequefio en la tasa de interés : En el panel (a) serd
visto como la curva de demanda de dinero L relativamente cldstica. Segundo, piensan
que la inversion 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 inversion . En
el panel (b) esto es visto como la curva de inversién I relativamente inelastica.

Punto de vista keynesiano de la politica monetaria

TAALE

N M
CANNDADCEONFO
& Myaxb ds Orero

Darathddnao \
sgabie acnticsenlatas
s

GRAFICA 31

De acuerdo con éstas curvas, la politica monetaria es relativamente ineficiente. Un
incremento dado en al oferta monetaria causa un cambio relativamente pequeiio en la tasa
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de interés a causa de la forma de la curva de demanda de dinero. El cambio relativamente
pequefio en la tasa de interés causa, aun un cambio mds pequeflo en la inversion a causa
de la forma de la curva de inversién. Y dado , que hay un cambio pequeiio en la inversién ,
hay un cambio muy pequeiio en los gastos agregados y la produccién nacional. En
resumen , los keynesianos argumentan que la politica monetaria tiene un efecto
relativamente pequefio sobre el equilibrio de 1a produccion.

B) EL PUNTO DE VISTA MONETARISTA DE LA POLITICA MONETARIA

Este punto se da en dos niveles: Primero, al menos argumentan que la forma
de las curvas de demanda e inversi6n de dinero , no son como las descritas por los
- keynesianos . Segundo, argumentan que el papel de la tasa de interés y la inversién no es
el primer camino para que la politica monetaria afecte al gasto agregado. Analizando,
primero €l punto de vista monetarista de la tasa de interés e inversion se ve que en la figura
32, se describe las formas relativas de curvas de demanda de dinero e inversién de acuerdo
con los monetaristas. En el panel (a), al curva de demanda de dincro monetarista estd
marcada con Lp,, en contraste con la de los keynesianos Lg. A causa de que los
monetaristas sienten que la demanda de dinero no es muy sensible a la tasa de interés ,
Lm, es mds inelastica que Ly.

En el panel (b), la curva de inversién monetarista I;;, , es més eldstica que la curva
keynesiana Iy, por que los monetaristas sienten que la inversién es muy sensible a la tasa
de interés. Estas dos curvas sugieren que la politica monetarista , es mucho maés efectiva ,
que lo que piensan los keynesianos . En el panel (a), la tasa de interés declina mas que
antes hasta i, y la inversién se incrementa mas que antes , hasta If, El incremento en la
inversién e mayor porque la tasa de interés tiene un decremento més grande y por que la
inversién es mas sensible a cambios en la tasa de interés . Todo este cfecto es ¢l de
incremerglar mas el gasto agregado y de aqui la produccién 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 politica monetaria
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GRAFICA 32

Todo este efecto es el de mcrementur mﬁs el
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rclaclonndo con la inversion y.la tasa de interés.

‘La cunudud dela ,Tcon'a Monetaria. El punto de vista:monetarista de la_politica ‘
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través de la " ién de intercainbio”. La ion de intercambio relaciona el valor

nominal de los bienes y los servicios a la oferta y la velocidad de! dinero. La ecuacién de
intercambio puede ser especificada como:

M*V=P*Q

En ésta ecuacion M s la oferta de dinero, V ¢s la velocidad de dinero ( a explicarse
a mas detalle), P es el nivel de precios en la economia, y Q es la cantidad fisica de bienes y
servicios (PNB).

Primerq, cénsidérando. la parte recha de fa ecuacién , dénde P*Q es simplemente
el valor nomlr‘al‘ ‘oduiccién n 1 valor‘de mercado de todas las transacciones
de todos los bl%nes y servicios corrientes ' producxdds en la economia. Sin embargo, el lado
qul.llCl'dO del:

te momemo para nosotros.

L 'Lé oferla de 'dincro“ M ‘z‘:on‘lpirendé la cantidad total de dinero en la economia,
uda MI. Esta, es la cantidad de dinero que la gente usa en la economia
como pago, dc ienes y servicios finales. N6tese que la oferta de dinero es mucho mds
pequeﬂa , que ¢l valor total de todas las transacciones , significando que cada peso en la
economia es ugado varias veces para completar las diferentes transacciones a lo largo del
curso del affo, 'La frecuencia con que el dinero es usado para pagar por bienes y

,.oreiAIm‘entc I

servicios es .ﬂJ velocidad. La "velocidad del dinero”, es el numero promedio de veces
que un peso es ‘usado en las transacciones de bienes y servicios . En general desde que la
cantidad de dipero en la economia es menor que el nivel de produccion , cada peso es
usado para completar varias transacciones. Por ejemplo, si el PNB es igual a N$3500
millones y la o[erm de dinero es solamente de N$ 500 millones entonces cada peso debe
ser usado 7 veces (3500/500=7). La velocidad del dinero es un componente importante ,
desde el punto de vista monetarista’ de la politica monetaria . Usando la- ecuacién de
mtcrcamblo el cdlculo - de la velocidad - del dinero’ es merameme producto de la: oferta
monctnna y de} PNB nommal De hecho , la velocndad ;
nominal emre laoferta monemna V (PQ/ M )i e

Lu velocndad del dmero se conwcne lmportante si la’ ecuaclén e mtercamblo es, -
lransformnda de. una. 1dent|dnd conmble sxmple a‘una teorla 'Esta teoria,' cs la Teoda”

calculada dlv’dlendo el PNB -
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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 ecuacién de
cambio se transforma en la teorfa por medio de la hipétesis de que la velocidad del dinero
es constante, lo que implica que existe una refacién directa entre la oferta monetaria y el
PNB nominal.

Usando 1a teoria cuantitativa del dinero los monetaristas argumentan que la
oferta monetaria est4, directamente ligada alos gastos agregados de produccion . Esto es,
si la oferta de dinero es ir da , la gente inicialmente estd quedindose con mds

dinero del que ellos quieren . Para deshacerse de éste sobrante de dinero los gastan en
adquisicién de bienes y servicios . Nétese que éste incremento directo en el agregado es
causado por un incremento en la oferta monetaria , en lugar de un cambio en gastos de
inversién ,causado por cambios en la tasa de interés. Asi, como el gasto agregado se
incrementa , también el PNB nominal.

4.3.2 LA POLITICA FISCAL

Los monctaristas y los keynesianos no solamente no estin de acuerdo en la
importancia de la politica monetaria sino que tampoco estin de acuerdo en la importancia
de la politica fiscal. Sin embargo, su d do es istente ; los keynesianos piensan
que la politica fiscal es muy efectiva, micntras que los monetaristas creen que es
ineficiente. Ahora, que se ha discutido como ambos grupos consideran el rol de la politica
monetaria, examinemos como cada punto de vista ve el papel de la politica fiscal.

A) EL PUNTO DE VISTA MONETARISTA DE LA POLlTICA FISCAL:

Recordando que el punto de wsm monclansta dc las curvas dé dem:mda e mversnon:
del dmero la canti
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Punto de vista monetarista de la politica fiscal
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Baséndose cn ésle .cuad:‘ de ﬁgums 'los monetanstas dlcen que la politica fiscal
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(c), en el que un equll

onomia . Para ver, porquc, fijemos nuestra atencién en el panel
el punto E'es dado por una interseccién de la linea de gasto

agrcgado AE y lu linca de 45° Este mvel mlcml de gasto agregado estd basado sobre la
. mvcrsnén 10, en el panel (b) el cual se denva dc ia tasa de interés ip, en el panel (a) .
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Nétese que la curva de demanda de dinero”. Lm. en el panel (a) , esta basada sobre ¢l nivel
mlcml de mgreso Yo N B (B

Ahora, véase . que sucede 'si el gasto de goblemo toma alguna politica fiscal
éxpansxonana mediante el incremento de las adqunsncxones del gobierno, mostrando en el
panel (c) , cémo un desplazamiento en la linea de gasto agregado hacia AE' y un
incremento en el nivel de producciéna Yy .si el nivel previo de produccién en Yo, estaba
por'vabajo de la produccién del empleo total ; entonces la economia se expande de la
depresién del ciclo econémico tal como deberfa.

Sin embargo, no hny que olvidar Ia curva de demanda representada por Ly, en el
panel (a), estd basada en el nivel inicial de la produccion Y. Pero desde, que la produccion
es un determinante  de la curva de demanda de dinero, Ly, ya no es la curva més
importante. El incremento de produccion provoca que se desplace la curva de demanda
de dinero hacia la derecha del Ly, que precede a una tasa de interés alta, y
subsecuentemente, un decremento en la inversién. El declive en la inversién entonces
reduce el gasto agregado y el nivel de equilibrio de la produccién, causando un
desplazamiento hacia la izquierda de la curva de la demanda , o un reajuste en la posicién
opuesta. La figura 34, describe el equilibrio final de la economia después de recurrir
numerosas veces a éste proceso de ajuste completo. La curva de dinero Lyy', en el panel (a)
, corresponde al nivel de equilibrio de la produccién YE en el panel (). Sin embargo éste
nivel de produccién estd basado sobre la linea de gasto agregado AE", que contiene
gastos de inversién Ie. Y éste nivel de inversién estd basado en la tasa de interés, i.e.,
determinado por el mercado de dinero. Para los monetaristas, la comparacion entre el nivel
inicial de produccién, Yg, y el nivel Yg, es importante. De acuerdo, con los monetaristas ,
Y, estd mds cerca a Y, que Y, que a Y|, significando que hay muy poco incremento en
produccién. Esto ocurre, porque ¢! incremento en las compras de gobierno, que estimulan
a la economia, estd compensado por un decremento ¢n los gastos de inversion. Los gastos e
inversién son reducidos porque la estimulacién de la economia causa altas tasas de interés.

Este proccso oﬁécido como el efecto de “"aglutinamiento” , es el proceso en
crementa 'ndqiiisiciones del gobiemo precediendo a un decremento en los
n esencla éste efecto  nos dice que las adqmsxcnones del gobierno en
\ nglutma los gastos ¢« iales, fuera del do agregado , a través
“de un mcremento en tasas de interés, :
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Los monetaristas argumentan que éste efecto, hace ineficiente a la politica fiscal,
pues cualquier desplazamiento inicial en la linea de gastos agregados causado por un
incremento de las compras del gobierno, un incremento en la transferencia de pagos, o
una reduccién 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 "aglutinamiento" . Nétese,
otra vez, que los dos grupos no estin 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 elastica L, en el panel (a) de la figura 35 . Ademis , eltlos consideran a la
curva de inversién como no muy sensible a la tasa de interés , mostrada por una curva
relativamente ineldstica Ik en el panel (b).

Si seguimos a través del proceso descrito por el punto monetarista de la politica
fiscal, vemos que un incremento , en las adquisiciones del gobierno , inicialmente
incrementa el gasto agregado a AE", pero a causa del nivel de produccién aito, la curva de
demanda se desplaza hacia 1a derecha, la tasa de interés se incrementa y la inversion es
aglutinada,

Como antes, la economfa finalmente alcanza el equilibrio cuando los gastos
agregados estin en AE", la inversién es le, la tasa de interés ig, y el ingreso Ye. Los
keynesianos estin de acuerdo con los monetaristas que el aglutinamiento de la inversion
existe pero en un nivel menor que los monetaristas pi . Los keynesianos creen que el
nivel de equilibrio final de produccién Y, estd mucho mds cercano a Yq, que a Yg. Su
argumento, recae en la forma relativa, de las curvas de demanda ¢ inversion Desde que la
curva de demanda de dinero es relativamente elastica, hay un cambio relativamente
pequefio en la tasa de interés . Ademés , desde que la inversién no es muy sensible a la tasa
de interés, hay , axin , un pequefio cambio en la inversion .

De aqui, que hay una inversién que es poco aglutinada, dado el punto de vista
keynesiano, :
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Punto de vista keynesiano de la politica fiscal
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Hasta éste momento podemos decir que contamos con las herramientas necesarias
para entender y estudiar el proceso inflacionario en la siguiente seccién , dado que, ya se
cuenta con un conocimiento de las variables macroeconémicas , como son: empleo,
producci6n, ahorro, consumo, politica fiscal, politica 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 mas importantes las cuales estan involucradas
dentro del proceso inflacionario, asi mismo obscrvar sus maltiples comportamientos en
los distintos escenarios en e} mercado agregado de la economia. Con todas estas
herramientas de apoyo , es momento para abordar el tema de la inflacién y comprender
de una mejor manera ¢l porqué surge, persiste y es dificil de controlar.

5.1 LAS CAUSAS Y LOS COSTOS DE LA INFLACION,

5.1.1 LAS CAUSAS DE LA INFLACION

Es evidente que en toda economfa en movimiento, tiene que haber modificaciones S

en precios, respondiendo a condiciones cambiantes en los distintos mercados, ios cuales
pueden ser afectados por el avance tecnolégico, el aumento de la poblacién por su
composicién y distribucién regional; por variaciones en la distribucién del ingreso; por
nuevos patrones de gustos de los consumidores; y hasta por fenémenos climatoldgicos.
De ésta forma, los cambios en los precios de los miiltiples productos de una economia
pueden constituir respuestas naturales a la evolucion tecnoldgica, demogréfica y social
de un pais . Estos elementos impactan la oferta y la demanda, y necesariamente tienen un
efecto’sobre ¢l nivel general de precios sobre los precios relativos (es decir, la relacién del
precio de un producto con respecto a otro).

Como se presentara mas adelante, la mayoria de los ajustes en los precios se dana
la alza, por lo que pricticamente en toda economia existe una cierta tasa de inflacién que
condensa los cambios que constantemente se Ilevan a cabo. Cuando la inflacion es baja,
y se debe a la fricciones naturales de una economia en actividad , los costos que trae
consigo sor hasta cierto punto nulos. Sin embargo cuando ésta alcanza niveles medios y
altos surgen los efectos nocivos que se comentardn posteriormente. Debido a esto , los
,goblemos aplican politicas dirigidas a disminuirla. En el disefio de politicas de

: contencmn inflacionaria, es necesario tener un marco de referencia acerca de cudl es la
““causa’ dc la inflacion, para que su instrumentacién ataque la raiz del problema y no sea
_ﬁnic_:,iixhéhte un paliativo sobre los efectos.
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El estudio de las causas de la inflacién ha sido un tema de intetés para los
economistas practicamente desde el nacimiento de la disciplina. Sin embargo, fue a partir
de la segunda guerra mundial (periodo en que se generalizd la tendencia a la alza en el
nivel general de precios de las economias de mercado y mixtas), cuando el estudio de la
inflacioén pasé a ocupar un lugar central en la agenda de la investigacién econémica.

Dos corrientes de la teoria econémica que han dado explicaciones alternativas al
fendmeno inflacionario son: En un extremo, sc encuentra la hipétesis de la teoria
monetarista que, simplificando, sostiene que la inflacién es siempre y en todo lugar un
fendmeno monetario . Es decir, para los monetaristas Ia inflacién surge porque en la
economia hay demasiado dinero  tras pocos bienes, lo que provoca un exceso de
demanda y que los precios suban, En el otro extremo, estd la posicion de la demanda
estructuralista-neomarxista, la cual, sostiene que la inflacién surge por presiones que
ejercen distintos grupos sociales pm‘a anlener y. aumentar la parte del ingreso nacional
que perciben.

Una posu:lon mten-nedxa es el enfoque ecléchco'de las causas de la inflacion, del
que se desprende: que no’; existe: una“receta: rigida m'umca para frenar el proceso
inflacionario. A través de éste enfoq é,se prctende iener una visién global del fenémeno
de la inflaci6n y no buscar mnglr su lcg |}on ‘a una sola causa. Esta idea fue
desarrollada por nlgunos econonustas mo, ) ‘Dornbusch, Stanley Fischer y Franco
Modigliani. Este enfoque que en la teor{n econémlca contempordnea se conoce como la
Teorfa Moderna de la Inflacnén, al.nbuye ln inflacién a tres causas principalmente, que
pueden actuar smullzineamente ° en fonna anslada

A) Exc§so ‘de Demanda.’* .

B) Componentes inércial‘és Lo

C) Impactos de Oferta.
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A) EXCESO DE DEMANDA.

En primer lugar se analiza el problema de exceso de demanda, tanto porque éste
fue histéricamente el primer causal identificado de la inflacién , como porque en muchas
ocasiones la inflacién se dcbe, originalmente , a un fendmeno de éste tipo. Cuando la
demanda agregada, es decir, el total de los bienes y servicios demandados para propésitos
de consumo privado, inversién, gasto del gobiemo y exportacioncs, es mayor a las
posibilidades de oferta incluyendo a las importaciones de la economia, se origina una
presién sobre los precios, por los que estos comienzan a aumentar, surgiendo asi el
fenémeno inflacionario. En general, el déficit del sector ptiblico es el componente de la
demanda agregada que hace que ésta supere las posibilidades de produccién de la
economfa y que ejerza presion sobre los precios . El decir que el déficit del sector piblico
(y no el consumo privado, por ejemplo), es el elemento inflacionario de la demanda
agregada que requiere de una explicacién que se expone a continuacion.

El gasto en consumo privédo se financia con el pago que se hace a los factores de
produccién (sueldos y salarios a los trabajadores , pagos al capital, etc.),de tal manera
que lo que se estd generando en valor de la produccién por un lado, se consume por el
otro lado, siendo el valor total-del consumo privado equiparable con una fraccién del
valor de la produccién. De ésta forma, el gasto en consumo agregado no ejerce presiones
inflacionarias por no scr la demanda en este rubro mayor a la oferta global.

Por otra parte, la inversién 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 economia y que nuevamente es un porcentaje del ingreso que
se generé en ésta. Asf, la inversién 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 estén restringidas ‘precisamente por el ahorro y las utilidades retenidas
que se generen, .y o e

Por. lo tanto, es dos cc}mponentes de la demanda agregada no son los que
- originan “una inflacidn de demands. Como ya se menciond, en algunas ocasiones, por
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haber. cambios en gustos, o en otras variables (por ejemplo, avance tecnolégico), se
modifican las demandas especificas o particulares en un mercado, lo que ocasiona
aumentos en los precios, proporciondndose, asf, las sefiales adecuadas para la re-
asignacion de recursos en forma eficiente. Sin embargo, estos ajustes de precios no se
pueden describir como inflacionarios, pues no son generalizados ni sostenidos, sino
manifestaciones propias de la dindmica de la oferta y de la demanda en cada mercado.

En lo que se refiere al gasto del sector piiblico, éste sc financia con la recaudacion
fiscal, las utilidades de las empresas publlcns, la emisién de valores gubernamentales en
los mercados fi nanclcros Yy con l mxslén pnmma de dmero por parte del Banco

Jndtzactdn fommles e'mformales Un ) ‘ dc. éslc llpo se prev nta cuaﬁdo los precxos,

116



Capleulo V : La Inflackén

los salarios , las utilidades, las tasas de interés, el tipo de cambio, etc. se fijan en funcién
de la inflacién. Por ejemplo, en el caso de los salarios, se dice que éstos estin indizados
cuando, al revisarse, aumentan autométicamente en un porcentaje de la inflacion.

Supongamos que el aumento porcentual en los salarios, o en el tipo de cambio, es
igual a la inflacién pasada debido a la regla de indizacidn. De esta forma, al generarse la
" inflacién y sin importar Ja causa primaria por la cudl ésta surgio, al periodo siguiente los
“precios que estin indizados aumentarn en la misma proporcion que la tasa de inflacién.
 8i estos precios abarcan un alto porcentaje de los insumos, es decir, de los costos de la
econornia, los productores cuyos precios no estén indizados experimentarén el aumento
en sus costos y, por lo tanto, repercutirdn estos incrementos a los precios de sus
productos. Asf, el proceso inflacionario se perpetuard, aun cuando la inicial de la inflacion
haya desaparecido. Es necesario distinguir entre mecanismos de indizacidn formales ¢
informales. Los formales son aquellos en los que la regla de aumento de precios estd
estipulada contractualmente, mientras que en los informales la dan la operacion diaria y
la préctica .En - México existen ﬁfq;c;os . formales de indizacién que abarcan un
porcentaje mayor o’vmeh'or,f'éegun el caso; de los precios de la economia.

La segunda causa importante.por I que la inflacién puede adquirir cardcter
inercial, se debe al hecho ‘de que no todos los precios ( de la economia) se ajustan cn el
mismo momcnto. Los comratos salanaléé no vencen en la misma época del affo, sino que
su vencimiento’ se cncucht:a d 1smbmdo a ‘lo largo de éste. De esta manera, si surge por
ejemplo un "choque dc que ‘ujr'ectev la estructura de costos de un alto porcentaje de
productos, los precxos lr.’m a tando escalonadamente afectando nuevamente costos y
precios, por lo que’ el proce dquiere vida propia. Esta segunda causa de inercia
refuerza a la primera, debldo - a que si existe indizacidn en la economia junto con
decisiones escalonadas de fi ‘f Jacxén de precios y salarios, es sumamente fécil que una vez
que aparezca un brqté int_‘lai:ibhﬁrio, éste se autopreserve.

La tercera ’causn de mercm inflacionaria viene dada por las expectativas de los
dlsuntos agentes cconémlcos, pamculannente de aquellos que fijan precios en sus
respecuvos mercudo‘ Sl‘se llene Ia apreciacién de que la inflacién futura va a ser igual
ala pusada, los numemos en salanos y-los de precios, se otorgardn bajo este supuesto y,
de cste modo las expeclnuvus dé mﬂacnén se validarin .
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Los tres elementos de inflacion inercial actian en muchas ocasiones en forma
conjunta, y pueden hacer que los procesos inflacionarios se vuelvan sumamente rigidos.

C) IMPACTOS DE OFERTA

Cdnsidcré;i\os alflbm el 1itimo elemento que compone un proceso inflacionario:
los impactos de oferta.

Al igual que en el caso de la inflacién de demanda, los impactos de oferta son
también causa de un brote inflacionario que mas adelante pueden adquirir vida propia.
Esto pueden surgir por distintas razones. Por ejemplo, problema en la balanza comercial
, (ocasionada por una caida en los términos de intercambio), que conduzca a una
devaluacién del tipo de cambio, provoca un aumento de precios en los bienes
comerciables internacionalmente, es decir, los importados, los exportables y de aquellos
que son sustitutos de importaciones , elevando asi los costos de algunos productos . De
ésta forma se crean presiones inflacionarias. En este caso el impacto de oferta tuvo su
origen en la devaluacion que afectd la estructura de costos de la economia.

Otros ¢jemplos, de impactos de oferta son los aumentos salariales concedidos por
arriba del crecimiento de la productividad, o por algiin evento que afecte la produccion
agricola, como una sequia o inundaciones, y que genere aumentos en el precio de dichos
productos.

En resumen hemnos visto que un proceso inflacionario es posible separarlo en tres
elementos: uno de exceso de demanda, otro de carécter inercial y uno mds de impactos
de oferta. El primero y el terccro son los que generan los brotes inflacionarios , mientras
que ¢l segundo es el que provoca que aumenten los precios en forma sostenida y

“persistente. En general, es dificil encontrar una inflacién pura en el sentido de que sea

tnicamente de demanda o de oferta. Esto se debe al papel que desempefian las
expectativas, a la disponibilidad de informacién entre mercados , y a la complejidad de
las instituciones de una economfa moderna, que hacen que la inflacién tenga siempre
cierto cardcter y elemento inercial.
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El hecho de que la inflacién sea producto de distintos componentes hace que la
lucha para reducirla sea complicada. Asi, si la inflaci6n fuera ocasionada unicamente por
un alto déficit del sector piblico seria técnicamente fécil de combatirla; simplemente al
eliminar el desequilibrio entre ingreso y gasto piblico se estabilizarian los precios. Sin
embargo, cuando se combinan elementos inerciales y de oferta, la solucién ya no es tan
sencilla, requiriéndose de un diagnéstico preciso del grado de influencia de los
elementos que intervienen en la inflacién. Cuando la inflacién adquiere caricter inercial,
la propia retacién de causalidad entre el déficit del sector pliblico y el aumento de los |
precios ya no ¢s tan clara. En ésta relacién cuando la inflacion coexiste con altas tasas de
desempleo de los factores de la produccién, su causa no estard en un desbordamiento de
la demanda agregada por encima de la capacidad de produccién de la economia, sino que
las razones de su presencia estardn en las otras causas antes mencionadas, Cémo cuando
puede existir simultaneamente un alto déficit fiscal y desempleo, el déficit se convierte
en consecuencia y no en origen de la inflacién . En efecto, al existir inflacion
(independientemente de la causa que lo origind), ésta afecta et servicio de la deuda
interna del sector piiblico 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 inflacién y representa el pago real que se tiene que hacer sobre la deuda adquirida ) y
la tasa de inflacion esperada. A través de ésta ultima se compensa al acreedor por la
erosién (en su poder de compra) que, debido, a la inflacion sufrird el dinero prestado. Si
la tasa de inflacion esperada no difiere de la tasa de inflacién observada durante el
periodo, entonces se ticne que la amortizacion de la deuda resulta igual al componente
inflacionario del servicio de la deuda del sector publico. Es decir, en este caso el
gobierno tendria que amortizar aceleradamente su deuda a través del pago nominal de

, desendeudindose en forma rdpida y en términos reales . Por lo tanto , si la
inflacién esperada es igual a la observada , el servicio de la deuda del sector piblico
crece punto a punto con el incremento de la inflacion y, con esto, el gasto y déficit
pliblico. Por otra parte, si la tasa de inflacién esperada es mayor (menor) que la tasa de
inflacién observada, la amortizacién de la deuda resultard mayor (menor) que el
componente inflacionario de la misma.

La otra via por medio de la cual la inflacidn afecta al déficit del sector piblico ,
es a través de los ingresos fiscales. En efecto, al coexistir retrasos en la recaudacién en
n;lacigSn con lé 'ir‘i'ﬂacié:n' el Vqlor real de lo que recibe el gobierno cae entre mas alta sea
ésta. Asi los gastos pubhcospuedcn - aumentar aceleradamente y los ingresos pueden
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disminuir en forma significativa, impactando el déficit fiscal. La posibilidad de que la

relacién de caus:alidad entre la inflacion y el déficit fiscal no sea univoca, hace que el

disefio - dq las politicas : para combatir 1a inflacién sea una tarea sumamente compleja y

elabpi'adg. Una’ politica exitosa debe incluir, por tanto,” clementos que tomen en
' ébnsidefacién los prbblemas de demanda, los de oferta, asf como los inerciales.

5.1.2 LOS COSTOS DE LA INFLACION,

‘Las politicas de combate a la inflacién tienen como fin disminuirla o incluso
estabilizar el nivel de precios . Implicitamente, el hecho de que se dedique un gran
esfuerzo en el disefio de politicas para lograr este objetivo, significa que su existencia
tiene altos costos para la sociedad. Los costos de la inflacién scvmy miltiples y de diversa
indole. Existen algunos especificos y de cardcter edbhémicp, 'y. otros que poseen
implicaciones sociales y politicas . Entre los primcrbs se pueden sefialar las distorsiones
administrativas, las fiscales y las que se presentan enl asignacién de recursos.

A) DISTORSIONES ADMINISTRATIVAS

; monetanos o saldos
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tabla de aplicacién 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 publico, el valor real de los ingresos
fiscales serd, cuando existen rezagos en la recaudacién , menor entre més alta sea la
informacién. Un ejemplo hard mds transparente ‘el problema: si el rezago en la
recoleccion es de un afio, al mismo tiempo que la inflacién es de 100%, entonces'el sector
pitblico recaudard, en términos reales, exactamente la mitad de lo que habria recaudado si
1a inflacién hubicra sido igual a cero.

Es claro que entre mayores sean los retrasos en la recoleccién, mayor serd la
pérdida en los ingresos reales del gobierno. Ademas, existe un incentivo por parte de los
causantes para posponer, en la medida de lo posible, el pago de sus obligaciones fiscales
conforme la inflacién va siendo mayor. Asf, aunque existen otras distorsiones de
cardcter fiscal que se analizardn mis adelante, resuita evidente que la inflacién tiene un
impacto negativo sobre las finanzas piblicas. Adicionalmente, cuando las deducciones
fiscales por depreciacion estédn en términos nominales, la inflacién provocard que su
valor real caiga constantemente, lo que hard menos atractivos los planes de inversion para
las empresas, con el consecuente costo de produccién y empleo a mediano plazo. Asi, la
inflacién puede incidir desfavorablemente en la generacién de empleos, en la distribucién

del ingreso, en los ingresos del sector publico y en la inversion productiva.

C) DISTORSIONES EN LA ASIGNACION DE RECURSOS

Si la economia no .seen ra totalmente indizada, y contindan existiendo
rigideces nommnle reci
" de'la mﬂaclén
afectados dete

cios ¢ ue no se mueven en forma sistemdtica o al parejo
crean distorsiones xmponantes en la asignacién de recursos, viéndose
nados productos mercados 0 sectores.

5. Si bien dichas distorsiones ‘econdmicas pueden ser sngmf icativas, también pueden
ser sccundzmas al conlmstarlas con las lmpllcaclones de tipo social 'y de blenesmr Cémo
se mencmn en pérrafos anteriores, la inflacién afecta de manera dxrecm ala sociedad, "

dado que, ‘al no existir en Ia prictica en un sistema de mdlzacnin perfccto, la mﬂacu’m N

nccesanamenlc incide de una u otra forma  sobre los ﬂu30s de’i mgre . a’
algunos mdlvnduos en detrimentos de otros micmbros de la poblamén As( se afccm Ia S
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distribucién del ingreso y la riqueza. A la primera, porque existen ciertos sectores que
pueden C_]CI'CCI‘ mayor presion para que sus ingresos reales no se deterioren, especialmente
aquellos. que laboran . bajo contratos indizados. En este sentido, 1a diferencia entre los
mgresos reales de los grupos que operan en el sector formal de la economia y los de
‘nquellos que operan en ¢l informal se acentia, principalmente en paises en vias de
desarrollo, - adicionalmente, la distribucién de la riqueza también se ve afectada
negativamente, debido a que los grupos de 1a poblacién con menor riqueza tiencn escaso
o nulo acceso a-instrumentos financieros y otro tipo de nctivos que les permitan
protegerse de la inflacién, La inflacién resulta , en consecuencia, motivo de injusticia
social,

Por otro lado, el publico percibe que al existir inflacion elevada, el gobierno estd
faltando al compromiso bésico de mantener una unidad monetaria estable que sirva
como medio de pago, unidad de cuenta y depésito de valor, condiciones que resultan
necesarias para el eficiente funcionamiento de una economia. En general, una inflacién
alta puede crear gran desconcierto y malestar social e, incluso, puede llevar a un
debilitamiento y fractura del orden institucional establecido. De los casos mis estudiados
de un fenémeno hiperinflacionario, es el de Alemania durante los ailos veinte en el
presente siglo, resulta claro que el debilitamiento que sufri6 la Repiiblica de Weimar fue
consecuencia de la explosion de la inflacién que la llevé eventualmente a su caida a
finales de la década, abriendo paso a la dictadura hitleriana,

5.1.3 LAS POLITICAS DE COMBATE A LA INFLACION

Si la inflacion se debe basicamente a elementos inerciales y se aplica unicamente
una politica de contencién de la demanda agregada, los resultados en la reduccion de la
inflacién serdn escasos. Ademds, se experimentard un alto costo cn términos de la cafda
en ¢l producto y en el empleo, debido a que la contraccion en la demanda agregada
afectard principalmente a las cantidades producidas y no a los precios. Por otro lado,
si la inflacion se debe a una combinacién de elementos inerciales y de exceso de
demanda, y se aplican politicas anti-incrciales inicamente, se logrard reducir la inflacién
durante  un cierto perfodo, pero como ¢l problema de exceso de demanda contintia
latente, la inflacién volverd a surgir,
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Las herramientas de politica econémica de las que dispone un gobierno para
hacer frente a un proceso inflacionario, son, por un lade, las medidas tradicionales
utilizadas para frenar y contraer la demanda agregada . Estas incluyen politicas
monetarias, fiscales, comerciales y salariales restrictivas, que hacen decrecer los
distintos el tos de la d da agregada. La politica monetaria afectando
principalmente el crédito y la inversion, la fiscal el gasto publico, la comercial las
importaciones y exportaciones, y la salarial el consumo. Lo que se busca hacer a
través de estas politicas, es eliminar la presién que la demanda agregada ejerce sobre
los mercados, de tal manera que se pueda controlar la inflacion .

Por otro lado, estdn las politicas anti-inerciales, entre las que se encuentran los
controles directos de precios y salarios, la fijacidn del tipo de cambio, el congelamiento
de las tasas de interés, etc. A través de estos instrumentos de politica llamados
heterodoxos, lo que se pretende es evitar los circulos viciosos en los que caen los
procesos inflacionario y, con esto romper la inercia.

En la base de los planes de estabilizacién en México, se reconoce que la inflacién
se debe tanto a problemas de demanda como a problemas inerciales, por lo que se
disefiaron paquetes de politica que contenian tanto medidas anti-inerciales como de
control de demanda.

Al tratar de estabilizar una inflacién muy enraizada, es decir, con un alto
componente inercial, surge un problema de coordinaci6n complejo. Como se
menciond,’ una de las razones por las que ta inflacién adquiere vida propia es que las
expectativas de inflacién se autovalidan. Si los agentes econémicos esperan una cierta
tasa de inflacién durante el periodo, subirdn sus precios y postularan sus demandas
salariales con base en éste. Si el gobierno intervicne con una politica anti-inflacionaria
existe e} problema de quién va a "brincar primero a la alberca". Es decir, se refiere al
hecho de que nadie estard dispuesto a ser el primero en eliminar al aumento en su
precio, pues no sabe si el plan funcionard, y si resulta ser el unico que lo haga, su precio
relativo caerd y se vera perjudicado.

Las politicas anti-inerciales, ademas de atacar los elementos sefialados, son una
herramienta que permite que se coordine la accién de todos los agentes de la economfa,
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ya que al imporerse controles de precios y salarios a una fecha determinada, todos "
brincan a la alberca simultincamente”. Esto ha motivado el uso del congelamiento para
climinar la inercia inflacionaria. Sin embargo, ello no es del todo sencillo, dado que antes
del congelamiento los precios relativos de los diversos bienes y servicios de la economia
deben ajustarse de tal manera que se eviten problemas de desbasto.

5.1.4 FALACIAS VERDADES Y CONJETURAS.

Las consecuencias de la inflacion son algo tan serio y dificil de restringir que,

es.claro, por ejemplo, que el desempleo reduce la produccidn real y el ingreso per

capita real , e impacta mds duramente sobre trabajadores no preparados & sin
aptitudes, que reciben bajos ingresos,

Algunos puntos de vista hechos sobre la inflacién pueden parecer como falacias ,
esto es, l6gicamente invélido ya que muchas consecuencias alegadas de la inflacién son
hipétesis inverificadas, las cuales, no pueden ser mostradas que sean légicamente
incorrectas , pero tampoco han sido confirmadas solidamente por observaciones
empiricas de experiencias histéricas . Los economistas estdn lejos de ponerse de
acuerdo, acerca de las consecuencias de la inflacion. de hecho, hay muchos comentarios

- relacionados con las consecuencias de la inflacion en dénde podemos encontrar
conjeturas diametral op . Por cjemplo, algunos economistas se han
empefiado en pronosticar una inflacién lenta como un método para incrementar fa tasa

‘ de crecimiento econdémico. Sin embargo, ocasiona en todos los casos interferencia en la
distribucién 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 distribucion de los recursos. Sin embrago, se ha visto que dado que la
inflacién es‘com\'mmemc asociada con el desempleo bajo , surge con mas facilidad
pobreza en estos periodos inflacionarios que en periodos de estabilidad del que desde
que. muchos preclos son mﬂcxxbles para disminuir; un incremento en todo el nivel de
preclos : :

rementar ¢l ahorro™
que la’inflacién elimina

Algunos cconomls!as vena la mﬂaclén como‘u medic
agrcgndo en; la socledad Sm embnrgo (nmb]én se arg m

124



Capttulo V : La Inflacidn

los incentivos para ahorrar y con lo cual se incrementa la proporcién de la produccion de
la sociedad , hacia bienes de consumo.

Tradicional el conocimiento empirico propone que la inflacién es buena
para el mercado de valores . Sin embargo, la experiencia sufrida de 1965-1978, en EU.A
y el crack de 1987 en México, demostrd clar inconsi ia en éste punto de vista.

Con las reflexiones anteriores , afirmamos que s¢ tiende a sobrestimar las
polémicas que existen entre los economistas sobre las consecuencias de la inflacion .

5.1.5 INFLACION PURA E IMPURA.

En cualquier periodo de la vida con cl incremento de los precios , ocurren dos
fenémenos distintos simultdneamente: Uno es el cambio en los precios relativos de
varios articulos; lo cual se refleja, en la fuerza del mercado, tales como : la oferta y
demanda. El otro fenémeno es el incremento en todos los indices de precios ; esto como
resultado del crecimiento de los gastos en una tasa que excede a la de crecimiento de la
produccion de bienes y servicios. Una razon 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 piblico a la inflacion deben ser de hecho dirigidas a el
~ cambio en precios relativos, ya que el cambio dado en los precios relativos se sentira tan
“severo como si todo el indice de precios fueran perfectamente estable. Por ¢jemplo, en
E.U.A;, una buena parte de la inflacion de 1973-74 se atribuia en su mayoria a los
‘inércmentos en el precio de los alimcntos y en el precio del petréleo y sus derivados . El
precmv de la comldn mcremcmé rclutwnmcmc a otras cosas (incluyendo el porcentaje del
g 'salnn ) de los tmbnjadores ) a causa de ln avaricia natural de aquellos afios encarando el
: : al .- Por otro lado, el precio del petréleo se  fue
! ‘  OPEP. Dadas las fuerzas, que registraron los incrementos
dc los precms relutwo 'de los*dos articulos, que importé poco al consumidor que el

. indlcc gencrul de precxos s( 'ncremenlaré bruscamente.

125



Capitulo V ; La Inflacidn

Consxderando un- csccnano nltemanvo en nquellos aﬂos para controlar este

mcluyendo los salano V‘ [
'comxda y combusuble

prccnos lo ‘ual no es de gran significado. El gobierno creyé que ésta reduccién en los
"esténdare de’ v1d » pudleron ser acomodados con menos friccién o conflicto , y el
: desemp]co n un ambiente de inflacién substancial : pero el punto es que el poder natural
y monopol ta ha dictado una redistribucion de los estandares de vida de las masas de
‘consumldores El culpable real en éste caso fue el cambio relativo de los precios en

:ten'mnos comercnales en vez, de] incremento en el indice del costo de la vida, Si uno
: ,qulslera cnucar alos politicos electos por causar el decremento en el estindar de la vida
", tal vez habria sido mas apropiado atacar la politica de oferta , o la politica energética, en
vez de condenar a los politicos por crear la inflacién.

El caso anterior , es un buen cjemplo de inflacidn impura en dénde hay
significantes cambios en los precios relativos a lo largo del movimiento ascendente del
nivel general de precios. Para ilustrar , una falacia , mds cominmente mencionada ,
se analizard el caso hipotético de la inflacivn "pura”, en la cual los precios relativos
permanecen absolutamente fijos. Considerando un ejemplo hipotético en el que los
precios de todos los bicnes y servicios incluyendo los salarios, se incrementan en una
tasa idéntica . Supéngase que todos los precios, salarios y utilidades se incrementan en
un 10% ( asumiendo que el crecxmlento de productnvndnd escero para que la distribucién
entre los salarios y utilidades permanezca mallerado durante la inflacién ), entonces los
precios relativos no cambian, Los salanos cales permaneccn inalterados y el poder de
compra de los trabnjadorcs pcrmanece intact s facil aprec:ar que los productorcs y
los trabajadores -“no son afeclados K 10% de mﬂac16n - Muchos
lrubajudorcs y cmprcsas senuran scr “de ;ruldos por la mﬂacnon' La fucnte dc ésla

CS este 4scenan X
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falacia es bastante ficil de explicar : El hombre de la calle o las amas de casa ven que
nies con mes los precios de los articulos que compran se incrementan de precio: Esto es
simple “cualesquiera que sea la causa de incremento de los precios esta ocasionando
privaciones en el consumidor. Lo que rio es comiinmente reconocido es que las mismas
fuerzas que elevan los precios en las tiendas , estdn también elevando el ingreso de la
famiiia’. EI 10% de incremento en el precio de la camne tiende a ser visto por el ama de
casa como una extorsion. 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
contribucion real o " productividad" . La verdad es que tanto el incremento en precios y
el incremento en ingresos son causados , en el caso de la inflacion pura ( y para la gran
mayoria de la gente en las inflaciones del mundo real), por exactamente las mismas
fuerzas. Quitando la inflacion del nivel de precios se removera la fuente del incremento
en el ingreso de las familias.

Los empresarios tal vez perciban incorrectamente ser dafiados en éste caso de
inflacién pura ., El incremento del 10% en utilidades se atribuye a su propia perspicaciae,
ingenio, y perseverancia ; en su percepcion de cosas, solamente el 10% de escalada en
salarios resulta de su propla generosxdad 6 la voracidad de trabajo causa un incremento
en sus uulldades ‘panra ser hm'tado a un 10%. Tanto empresarios como tmba_]adores en
chos casos de la inflacién del mundo real), estin
'ebe ser recordado que el incremento de los precios
en la ofena de blcnes y-servicios es resultado de incrementos de ingresos, pues, cada
peso de producclén wvendidacrea un peso de ‘ingreso  para alguien en la sociedad. Si
tuvnéramos que lodos los bienes y servncios fueran marcados con un 165%, mas en una
1nﬂac16n pura; cntonces el Ingreso de 'lodo mundo se incrementaria en un 165%, nadic
seria beneficiado ni nfecmdo en lérmlnos reules

Es claramente 1mposlble para la inflacion ‘por si mlsmn, reducu' el {ingreso real .

ciertas condiciones , podria producuvuna contraccién en'la duc"' 6n rcnl sin embargo,
’ ln evxdencla sobre el balancc ' suglere que »los perlodos mﬂaclonanos
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probablemente asociados con dcscmpleo bajo y altas tasas de producc:én del PNB real.
De _aqui que hméncamenle , h mﬂacmn ha S|do asocnadn con’ un mgreso per-cnplta
relatxvamente allo o : ;

En el mundo rcal la mﬂacmn pura no. cxnsle algunosvsalanos_ y‘pI'CClOS se,
incrementan mis mpldamentc que otro N :
tal vez a vcccs declmcn Al més los

. vez sea’a causa’ del poder dcl m

consecuencias de la mﬂacxén
inflacionistas del pubhco se

expeclanvas més scns:blcs se a

problemas asocnados con ln mﬂ
para predecir la tasa de mﬂac16 por antlmpa g

5.1.6 IMPACTOS DE LA INFLACION.

- AYIMPACTO DE LA AlNFvLA‘(_IION‘ SOBRE LAS TASAS DE INTERES.J ,

qué la lnsas de mterés del mercado - se aJustan para reﬂejar los

de Ius onn ec ." i actuales dela

mﬂaclén) durante peﬂodo§ mﬂacmnanos

‘imp nante es: LLas tasas de mteres d ,mercado se, ajustarz'ln
adecuadameme para' compensar la tasn uctual de mﬂacxén

i el pubhco pmnostlca

: Rnctnmcme la tasa de’inflacién con un alto Lrado de confianza ; y si la tusa de mtercs se

: pcnmlc moversc llbremente en el mercado entonces la tasa dc i 'tcrés real lal vez no' sea ‘
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influenciada signifi catwameme por la mﬂacmn En la vida real muchos factores operan
para prevenir que la msa ‘de interés real. anez.ca sin cambio durante la inflacién, El
Banco Central actia a menudo parab n.hlbll’ los incrementos alcistas de las tasas de interés
durante Ia mﬂacxén, lo cual causa un dechve en Ias'tasas reales de inflacién. Los tasas de
i l vez prevéngan ala lasa nominal de mcrementarsc
la tasa real de interés durante la inflacion.
ente hbres para fluctuar sin la intervencién

interés maximas legalcs pcnnmd'
suficientemente para prevcm un
Ademis si las tasas de m(eré so -
del - Banco Central, el pubhco
inflacion. Si el pubhco (preslamxstas y‘prestatanos) subestiman el alcance de las fuerzas
inflacionarias, las tasas de mterés no se incrementardn suficientemente para reflcjar la tasa
de inflacién actual y la tasa de mterés real declinara. Ademis si el publico pronostica
exactamente la tasa de:inflacién’ futura estas expectativas estdn sujetas a una gran
incertidumbre. Esto tal vez prevenga la tasa de interés nominal de ajustarse precisamente
para preservar una tasa de mlerés real constante. De hecho, en periodos de altas tasas de
inflacién antxcxpada la acnvx ]
causa del gran nesgo quc conen tanto los deudores como prestamistas, Supdngase que se
espera una tasa de mﬂa on del'10% por los 20 ajlos siguientes; una empresa tal vez este
reacia a aceptar cmmr un’ bono a una tasa del 13% durante 20 afios a causa del gran
riesgo que se corre. El nesgo dev la empresa resulta de la posibilidad de que la tasa actual
de mﬂaclén dumn ) penodo de' vida tal vez promedie menos de un 10%. Si esto
ocuire, las mprcs ‘encontrarin xmposlble incrementar los precios de sus productos
sufi cnentemente para generar los ingresos para pagar los altos interés a los tenedores de
,obhgacxones hasta de un 13% De la misma manera, muchos inversionistas potenciales ,
no,estm'an dxspuestos ala adqulsncxén de esos bonos, atin al 13% de interés. Esto a causa
- del riésgc_): tjué la tasa de inflacién actual puede correr si a través de los 20 aftos siguientes
se incr 10% anualmente. Si esto ocurre el prestamista perderd con éste trato. El
inipncto' neto de la tasa de interés a lo largo del tiempo no puede ser predecido
anticipadamente en estas circunstancias.. Dada la variabilidad e incertidumbre de la
inflaciép que tiende a incr se con un incr > en la tasa promedio de inflacién,
los perfodos de rdpida inflacién, da como resultado una reduccién del volumen de la
actividad en el mercado de valores y un incremento en la actividad a corto plazo de los
mercados de dinero.

generalmente lo hace) juzgar mal la tasa de

a largo plazo vincula mercados rapidamente, esto a
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Anahcemos el impacto de la.inflacién "a través de la relacion deudor-acreedor
examinando tres posnbles dcsarrollos de tasas de |meres las cunlcs son dadas en la tabla
siguiente, *- ) R '

En ¢l escenario A, la tasa actual de mﬂacnon dc 10%. excede las expectatlvus de
cl pubhco. Esto es; el pubhco fue lomudo por sorpresa,” U1, otros factores dlscutxdos;"
prevmmentc previeron a la tasa_ nommul deinterés de incrementarse’ lamo como, la tasa

de mﬂacnon mcrememada. En ésle esccnano la tasa nominal de interés s¢ mcremen 0 de S

3% a ‘8%, micntras que la tasa dc mﬂacnén, se movlé de 0 aIO La kasa dc mt:.res rcal se: .
: movxo de un porcentaje normal y posmvo del 3% aun porccnmjc negauvo dcl 2 n ste -

quy lmponan e yn quc se oponc alas lmplcménlucmn 3

anti- mﬂ'\cmnnnns, desde que en cstc cscenano tlcnd

mﬂnclén es llevada hacia’ abnjo prcvmmcnte medmntc polillcas monelanasy ﬁscules

,130' '



INFLACION Y TASAS DE INTERES

{TRES ESCENARIOS)
R e —
ESCENARIO TASA TASA NOMINAL TASA REAL
PERIODO INFLACION INTERES INTERES

LA INFLACION EXCEDE ESPECTATIVAS 1 0% 3% 3%
2 10% 8% -2%
LA INFLACION IGUAL A ESPECTATIVAS 1 0% 3% 3%
2 10% 13% 3%
LAS ESPECTATIVAS EXCEDEN A LA INFLACION 1 0% 3% 3%
10% 16% 6%
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B)ESPECTATIVAS Nl‘LAClO\lARIAS Y EL COMPORTAMIENTO. DE LOS
SALARIOS ) S L

ejercen en los’
5. Estoes,: los

labomles son dados para ilustrar la |dea dc §uc
,antlcxpada, menos son las distorsiones numénc

- ‘adversas” que resultarin de la-inflacién-.
problemas - en realidad _asociados con i y

a con Ekﬁgﬁtud, las”
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expectativas no son tomadas con mucha confianza. Ademds como resultado de acuerdos
contractuales, las especificaciones legales, tales como las tasa de interés .mds altas , y los
factores institucionales; muchas entidades son mcapaccs de actuar sobre sus expectanvas
_.en cualquler evenm' Por ejemplo los Bancos . Com' rcmles d Ahono y Asociaciones
“de Credno la ley les prohlbe pag; tasas de mlert.s més alld “de los topes establecidos para
los depésxto ’,de ahbrro Mnentras que los Bonos del gobxemo y los Certificados de la
"‘zmcrementarse con’ las expectauvab mﬂaclomstas las unidades
- minimas’ en que estos valores son dxspombles para.el-publico tienden a ser su

) Tesorcrfa 5 uenden

udqunsncné muy ara para la mayorfa de la poblacién, Las cuentas de ahorros son el
! c\t 0’ phra ganar intereses para.mucha gente. De aqui que el pequefio
( "desga.rrado en tiempos de alta inflacién, atn si la tasa de inflacién es
c)&iéctﬁ‘fn‘énte predecxble. Por todas las razones antes mencionadas, ciertos salarios,
prec|os, Y tasas de mterés a menudo no se ajustan’ adecuadamente a la tasa de inflacién
B existente para preservar las magnitudes previas o "normales". De aqui que la tasa de
) mﬂarmén esta asociada con una redistribucién del ingreso real y la riqueza.

Supéngase que la fasa de ‘inflacién actual deja atrds a la tasa esperada; los
. 'salanos yla tasa 'de mterés no se ajusturén suﬁc:entemenle para compensar la mﬂaclén

uulldades a'los salanos Yiie. -'los t bajadores e benefcmn 4 6 los dieios de

132




Capitulo V : La Inflacidn

las embresas. Las pocas utilidades se verdn reflejadas en el mercado accionario. Los
acreedores se beneficiarian a expensas de los deudores en éste caso, desde que el interés
pagado , compensa mis por el uso de fondos y la depreciacién de el valor real del capital .

La discusién 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 asi un acreedor, y
también tener una hipoteca de una casa y de aqui ser un deudor. Una empresa cualquiera
(Vitro) tal vez tenga alguna fianza ¢ hipoteca ( siendo asi deudor), y tal vez tenga
algunos fondos liquidos 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. Asi encontramos que la mayoria de los hogares son
acreedores: Las familias prestan méds de lo que piden. E! sector del gobiemo 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 (pequefias empresas) y corporaciones financieras, tales como Bancos
Comerciales y de Ahorro y Asociaciones de Crédito. De aqui que como un principio
general, aseguramos que la inflacién inanticipada redistribuye el ingreso y la nqueza de
los hogares para el gobierno y el sector de empresas.

. Las categorias anteriores, sin embargo, son demasiados agregadas , para proveer
més _informacion ‘'sobre los -efectos de redistribucién de la inflacién en grupos
pamculares de la pdblaclén. Después que todo mundo (incluyendo los empresarios), es
mclmdo é el secto de los hoga.res Y los pagadores de impuestos se benefician de la
redxstnbucxén en fav - del gobxemo Los efectos de la inflacién sobre algunos grupos en
parlxcular estn problema complqo, y requiere de una aproximacion desagregada.

5-‘I‘M'PA(’3TVO‘ SOBRE Los )QVENES Y LOS VIEJOS.

. o »Eé(udios recientes sefialan fuertemente como conclusién, que la inflacién dafia
" mis el segmehlo de gente vicja en la poblacién que a las generaciones mas joven. Esta
" generalizacion se sigue, del hecho de que la gente vicja permanecen con algunas deudas
y manteniendo una porcién considerable de sus capitales en forma de valores fijos, tales

133



Capltulo V : La Inflacion

como los bonos y cuentas de ahorros . A pesar de que las familias jévenes tienen deudas
més pesadas al tener que comprar una casa o algunos otros bienes duraderos, se puedan
beneficiar mas con una inflacién inanticipada. La gente joven es mds comun que reciban
incrementos salariales durante la inflacion, ya que como grupo, muy pocos de ellos son
jubilados y por el hecho de que tienen m#s movilidad y estin dispuestos a cambiar de
empleo constantemente con el fin de obtener mejoras salariales. La gente mds vicja
especialmente retirados, tienden a tener generalmente ingresos rigidos. Aguellos
jubilados, pretendiendo obtener sus anualidades del seguro de vida, sus planes de
pensiones rigidos u otra forma fija de ingreso estin impactados por la inflacién: Aunque
los beneficios del Seguro Social se¢ han mantenido con el paso de la inflacién en la
década pasada, muchas de las otras formas de ingreso de los viejos no se han
incrementado a la par con el nivel de precios.

Este aspecto de la inflacién - la confiscacién de la riqueza real de mucha de la
gente vicja- es tal vez la caracteristica ms detestable de la inflacién.

D) IMPACTO DE LA INFLACION SOBRE LA ESTABILIDAD ECONOMICA

Hay dos conjeturas considerando los efectos de la inflacién sobre la estabilidad
‘econ6mica, que examinaremos aqui. Una es que la inflacién es inestable y tiene una
fuerte tendencia a acelerarse , la otra conjetura es que la inflacién precede a a la recesion
econémica 6 a la depresién.

-La tesis de la inestabilidad.

Algunas veces s acertado que la inflacion es aceptada a cualquier nivel dado, y
tiene una tendencia natural a acelerarse. La hipétesis es basada sobre la nocién de que
los tenedores de dinero se vuelven sensibles al hecho de que el valor real del dinero se -
deprecia durante la inflacién , la inflacién impone una carga por axﬁba de las ténehcias :
de dinero, y la tasa impositiva, es la tasa anual de mﬂaclén La hlpdteSls ‘asegura que una”

vez més la inflacién moderada ha persxstldo por un’ momehlo al;,unos mlembros B

perceptivos de la sociedad ‘se vuelven consxentes de 1 12 tasa
balances del dinero “por-la: mﬂacxén Estos lndwxduos
lcnencms de dmero y Ias mlercamblan por’ blencs, los cualcs se adhlcren a la presxén
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inflacionaria, Cuanto mds rdpido es el nivel de incremento de la tasa de inflacién de
precios, mas gente es movida a reducir sus tenencias de dinero. Esta hipétesis implica
que la velocidad del dinero no tan sélo se incrementa  a cualquier tasa de incremento-
i.e- la velocidad se aceleral!!!, La tasa de inflacién se alimenta de ella misma- La
esperanza de que la inflacién se convierta auto-realizable. El resultado final es la
hiperinflacion y un rompimiento eventual de el sistema monetario en el que la gente se
rehusa a aceptar el sistema monetario ( la moneda).

La hipétesis de que la inflacién naturalmente tiende a acelerarse, no encuentra
apoyo virtual de evidencia histérica. Muchos paises, tanto altamente industrializados y
subdesarrollados han experimentado tasas de inflacién del orden del 15 al 40%
anualmente, para periodos que se extienden no tan sélo en aflos, sino en décadas sin
ninguna tendencia perceptible para la aceleracion de la tasa de inflacién. Asf como enla
hiperinflacion de Alemania de los aflos 1920's, que no habia cambio en los
comportamientos de las tenencias de dinero del piblico, hasta que la tasa de inflacién
alcanzo mas de un 200% por afio. Y éste evento siguié a un periodo de 80 afios en el
cual la tasa promedio de inflacion era de 45% anualmente.

De hecho todas las hiperinflaciones de la historia han sido asociadas con la
extrema inestabilidad politica como la experil da en tiempos de revol yla
post-guerrra. Lo que parece ocurrir en las inflaciones intermedias del S a 20% anual
es que ciertas comodidades ( en vez de bienes en general) son seflaladas como
defensas especulativas en contra de la inflacién. En tiempos recientes , el oro , y la
plata han sido objetos populares para compras especulativas. Los precios de estos’
articulos tal vez se incrementan de 100% a 200% 6 mis dentro de pocos aflos. Pues
solamente un numero limitado de artfculos son seleccionados como defensas
inflacionaria, ademas que un 500% de incremento en sus precios tendrd solamente un
impacto insignificante sobre todo el indice de precios y la tasa de inflacién .

ot

-¢La inflacion precede inevitablemente a la depresion o Recesién?

Esta idea se basa . sobre una de las siguientes aseveraciones:
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O la inflacién primero escala en hiperinflacién, la cual causa rompimiento
econdémico y depresion o las polincas rcslncuvas Lubemamenlales 1mplemen das son

control de la mﬂaclén

'E) IMPACTO DE LA INFLACION EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO. - -

mndccuadn ofen.a de ahorro en ln socledad -y st l:i mﬂacnén uende a dar una
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redistribucién de los pobres a los ricos, entonces la inflacién incrementaria la tasa de
ahorro, inversnon y crecnmlemo. "Por ésta razén la inflacién ha sido algunas veces
abocada como un método para promover el crecxmlenlo en naciones subdesarrolladas, a
pesar de las desngun]dades bvx‘ ue ésta tiene. En el caso de naciones altamente
mdusmahmdns yaﬂuenl bas posxi:lones requendas deben desrumbarse.

Tal vezsea
de nhon'o Ain

no son llz,vados,acabo Una fucm potencia en la que la mﬂacnén al vcz debllne conla™
) mvcrsnon y el crecnmxenlo mcluya una posxble reducclé en los mcenmbs para ahormr, se’
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ha sugerido que el miedo que la inflacién causard en la gente reduzca su ahorro. Esta
hipdtesis, es genemlmeme basada sobre la noclon de que la gcnte dcclde comprar ahom.
antes de que los prccnos vayan més hacia nmba ;

Este mcrementa el ga.st dc {J

pote v;’ 1 -de disminucién en el
* la relacion entre la inflacion y el

mﬂacxénv es el déficit de gasto de goblemo para promovcr proyectos de inversién tales
“como prcsas, carhmos y.: 5|stemas ‘de trénsnto’ rapldo o subsidiar la educacién y la
vmvesugai 6n clemlf ica, entonces el creclmlcnto tal vez sea estimulado atin si la politica
monemna es neutral .’ Sin embargo si-la fuente de mﬂaclén es el gasto deficitario de
gobxemo para gasto de defensa y pagos de lransferenclas 0 para proveer un incremento
" del crcc:mxento de.la masiva " burocracia federal, emonces la economia es probable que
se estanquc enel amblentc inflacionario. Asi tcncmos que una conclusion de la inflacién
: ‘-nnlxc1pada ¢s:"El impacto neto de la inflacién sobre- el crecimiento econémico es

.
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altamente incierto y no se puede generalizar que la inflacion es tanto buena o mala para el
crecimiento econdmico. Esta depende de una variedad de factores, incluyendo la fuente
de inflacion, la velocidad de la inflacién, la naturaleza de las expectativas hacia la
inflacién futura, y otros factores.
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5.2 LA CURVA DE PHILLIPS.

E! desarrollo de la teoria contemporinea de la mﬂacnon se v:o mﬂuencnado de
forma considerable por el desarrollo del modelo de la curva de Phllhps; pnmero a través -
de la formulacion y aceptacion del modelo, y despues n»lravés ‘de su ‘critica; Pueden
distinguirse tres etapas en la historia de la”curva de
formulaclén por Phillips y Lipsey de su conceplo, basa c

desempleo. La segunda etnpa fue dominada” por la hlp
desempleo”, que establece una dlferenclacwn entre las’cu

5.2.1 PRIMERA ETAPA : FORMULACION PHILLIPS: LIPSEY

A)LA CURVA ORIGINAL DE PHILLIPS

: vanacnén d

'GRAFICA36.

140



Capliuio V : La Inflacién

grifica 36. Sobre la base de la evidencia empirica, Phillips extrajo la conclusién de que la
relacion entre la tasa de cambio de los salarios monetarios y la tasa de desempleo para el
periodo 1913-57 podia llegar a explicarse por medio de la misma funcién que habia sido
estimada para el periodo 1861-1913. De acuerdo a esta funcion, 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 permanccen estacionarios (w=0) cuando la tasa de desempleo es
de 51/2 %.

b) De la dispersién de los datos , Phillips extrajo ademds la conclusién de que
existe un circuito ciclico con direccién contraria a la de las manecillas del reloj; es decir,
los salarios monetarios crecen algo mds de prisa cuando la tasa de desempleo decrece , y
algo mds despacio cuando dicha tasa crece, en relacién a lo que se hubiera estimado al
estudiar a la curva de Phillips aisladamente.

El elemento original en la investigacion de Phillips no fue el establecimiento de
una correlacién negativa entre las tasas de crecimiento de los salarios monetarios y el
desempleo, sino, mds bien, su proposicion de que la relacidn entre esas dos variable
JSuera estable. Observando la grafica 37:

Relacion estable de d leo y tasa de bio de salarios, Curva Phillips.

P

GRAFICA 37
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En ésta figura a cada valor de u, tasa de desempleo, le corresponden dos valores
de w, tasa de variacién en- los salarios monctarios. A la’ tasa dc desempleo OR le

. correspondcn dos pun(os Ia tasa de mﬂacxon salanal RB que ocurre cuxmdo la'tasa de‘ s

: cn nscenso), 3
leo esté._

“Una vez nacldn, la curva de Phillips desarroll6 una vida propia. La mayor parte de
las dlscusmnes “década de 1960, se realizaron haciendo

. referencia_ a este modelo ‘La curva de Phillips parecia ser una explicacién plausible y

cmpincamente vcnﬁcable dc la conununda elevacién de los salarios monetarios,
fenémeno que la teoria clésnca del mercado de trabajo no podia explicar de forma
inmediata, Al principio la curva de Phllhps fue una relacién empirica, "mediciones sin
teorfa", sin embargo dada su valldez' 'mp{nca habrfa que darse una interpretacién tedrica
de mayor mﬂuencm surglendo asi 1 Ri'G Lipsey (1960).

B) EL MODELO DE Ex’csso DE DEMANDA DE LIPSEY.

‘Liip's'e_':y derivé la curva de Phillips’ del ‘sistema de oferta -demanda en un mercado

2

reprcscnmdas como functones hnenles dcl saluno monetan El%‘ S
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equilibrio en éste mercado viene determinado por el punto en que se igualan ND yNO,
que se corresponde al punto A , con coordenadas WO, N, En tanto que ND - NO =0, se
supone que la tasa de variacién en los salarios monetarios es igual a cero. Observando
dste efccto en la gréfica 38:

Mercado de trabajo de libre competencia

Wi
NO
W T
3
WO i B
:
! WP
[ ND 1
1
0 NO N1

GRAFICA 38

Con lo que respecta a la interpretacién de las funciones de oferta y demanda, estas
funciones entraflan la existencia de una demanda y una oferta planeadas para cada nivel
de salario monetario W, Por ésta razén, no podemos llegar de forma inmediata a la
conclusion de que la falta de un exceso de demanda en el mercado de trabajo (ND-NO
=0) signifique que no hay nadie desempleado. El punto de equilibrio A, por ejemplo,
significa (inicamente que el nimero de puestos vacantes V es igual al nimero de los que
estin buscando trabajo U. Son vélidas las siguientes igualdades:

No=N+U 5.1

La oferta de trabajo NO estd compuesta por el nimero de personas empleadas N
més el nimero de desempleados U. -
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ND=N+V 5.2

La demanda de tmbajo es lz\ suma del numero dc empleados N y el Numero dc
puestos vacantes V i : s . S

gual a la dxfcrencla cmrc el numcro “de
1 ) A‘Con respu:tu ala ofena de

iva entre el -

La funcuin  ajuste sal al expresa que Ia tasa de varmudn .en los salarms: .
viene dctcrmmada par a d fen.' cm'entre Ia dzmanda y la oferta, esto’es,- por el exceso
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de demanda de trabajo. E! exceso de demanda de trabajo x se mide por la variable (NP -

'NO)/NO, dénde 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 mas
rapidamente se incrementardn los salarios. Si la demanda y la oferta de trabajo son
iguales , el salario monetario permanecera constante .

La formulacion mas explicita y sencilla de la funcion de ajuste salarial es:
w= dW/IV = 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 empiricamente, el exceso de demanda de trabajo ND - NO es
la deferencia entre dos magnitudes planeadas que escapan a la observacion estadistica
directa. Para aproximarse al conocimiento del exceso de demanda de trabajo es preciso
introducir otra relacién auxiliar , que Lipsey establecié vinculando dicho exceso y la
tasa de desempleo.

Curvas de ajuste salarial y’I‘a relacion X-U

GRAFICA39 . .m0 ‘ GRAFICA 40
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La relacion X-U.

.

Llpsey esmbleclé a pnon, una con'elacxén negallva emre el cxceso de demanda
. de trabajo ‘

"gg‘(Np_NO)/’No 5.6

y la tasa de desempleo u (vér figura '40),‘Afgiuhéntdndo que la inexistencia de un exceso
de demanda necesita umcamente que el ntimero de desempleados iguale al nimero de
puestos vacantes, la relacion- X-U cona ‘el gje de las abcisas en ug, que es el nivel de
desempleo por friccién consnstente ‘con un exceso de demanda de trabajo igual a cero .

Dado el nivel uf, Lipsey argum nta que un incremento en el exceso de demanda hard
decrecer u,y que un mcremento 'en el exceso de oferta harg crecer la tasa de desempleo
( el resultado es la relacxdn X‘i U de la figura 40). La relacién exceso de oferta ( a la
izquierda de uf) se supus lin 1

i Cuando se combman la ecuacioén de ajuste salarial y la relacion X - U , el

.resulmdo es una curva de Phillips para un mercado individual de trabajo. Dada la relacion
: : positiva entre dW/W y. (ND - NO) / NO en la ecuacién de ajuste salarial, si sustituimos,
en'el cje 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
agregacion de las funciones individuales. La distribucién del desempleo y de los puestos
vacantes en los mercados individuales de trabajo determina la posicion de la macrocurva
de Phillips. De acuerdo con el modelo de Phillips-Lipsey, la tasa de inflacion salarial se
explica por el exceso de demanda en el mercado de trabnjo De este ultimo, que no es
observable directamente , se logra una aproxlmacmn por medio de Ia tasa de desempleo y
de un instrumento auxiliar , la relamén X- U
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Curva de Phillips - Lipsey

GRAFICA 41
C) LA MODIFICACION SAMULSON-SOLOW DE LA CURVA DE PHILLIPS.

El trabajo publicado por P. Samuelson y R. Solow en 1960, popularizé el
concepto de la curva de Phillips. Sobre todo ésta publicacion propicio la importancia del
- concepto para la politica econémica. Esencialmente su éxito se produjo por dos causas:

a) La curva de Phillips fue modificada de forma que representard una relacién
eatre la tasa de inflacién y la tasa de desempleo, en lugar de entre la tasa de cambio en los
salarios monetarios y la tasa de desempleo, como se habia hecho hasta entonces.

b) Se recomendé a los responsables de la politica econémica la utilizacién de la
curva de Phillips como instrumento que les permitiria formular programas con
combinaciones alternativas de desempleo e inflacién. 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 formulacxén de la curva de Phllllps. como relacion cmre las lasas de mﬂamén
y dcsempleo. Hegd a dominar-las dnscusxones [ mvesugamoncs postcnor

rclacnon b

entre las fonnulacnoncs de Phl”lpS-LlpSC}' y de Samuelscn- Solow, se estabh.ce a traves:’ N

dc una ccuacxén de determinacion de los precios mediante ‘el margen de beneﬁclos Las‘ 3
empresas determinan el precio de sus productos por medio de un margen ca]culado sobre *
la base del coste dc la unidad de trabajo (el margen incluye e! bcneﬁclo mdusmal normal
mads una prevision para la depreciacion del capital fjjo). Slgulcndo a'L. R Klem (ver !
Blbhograf a), se puedt. expresar la relacién como: : ; :

P, =‘~(1+a)w,N¢/xt Lo s

dénde Pt es el precxo dcl producto 0‘,el mvel de precnos, W( es’ el salano'
e producclén real o el I’NB‘,

o del salano monelano y la

producu _rdad dc uabajo Ade as, asumlr, que ln éuwa de
siguiente: *
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went+bul+pr b>0; . p>=0 5.10

La tasa de cambio de. los salanos moneumos (en porcentaje) depende de la tasa
prevista de inflacidn n*, del grado de presxén de la demanda (mcdxdo 'or u"l) y de Ia tasa ‘
de crecimiento de la productmdad labonl ) :

término (1 < p) A Este iltirn mdlcu la pane dcl c :
monctanos Mientras' mnyor sea este componcnte dela producnvxdad laboral, menor seni
la tasa de mﬂaclén Consecuememente la curva de Phxlhps se desplnm:é hacia abzuo y

en los salanosv,-

hacla el ongen

: 'I.;a segunda intuicién de Samuelson y Solow (1960) fue la de interpretar la
-curva de Phillips como una relacién técnica y, por tanto, sugerir su uso como instrumento
de la politica econdmica. Cada punto de la curva de Phillips puede interpretarse como
un posible programa de politica econdmica. Entre los puntos Ay B de la curva R (en la
figura 42) hay un trasvase ,(trade-off), entre las tasas de inflacién y desempleo; en un
cierto sentido podria "comprarse” menos inflacidn a través de un mayor desempleo, o
un menor desempleo con una mayor inflacion,
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Modificacién Samucelson-Solow de la curva de Phillips.

GRAFICA 42

Por cjemplo, supongamos que durante un largo periodo de tiempo llqs pre:cios

han venido elevindose a una tasa del 4% anual y que la tasa de desempico se mantt_No s

constante en alrededor del 7.5%. El gobierne considera la”tasa” de - desempleo -
excesivamente alta e intenta reducirla a través de una polit:ca expansxvu de’la demanda,
como podria ser el incremento det déficit prcsupueslano hnnnclado por medlo de un
incremento de la oferta monctaria, EI modelo macrocconomlco a tener en cuenta en este
supuesto  es el muluphcador de cmplco de Kcyncs ‘Pero no debe de olvxdarse que‘el’

multiplicador tiene un tanto . efccto real comb un efecto inflacionario, - por lo que’el
incremento de la demanda agre;, da 1o s6lo reducc la tasa de desempleo sino que
también incrementa la tasa dc mflaé n. El movxmlemo alo largo de'la curva, eAa B,
se. realiza utilizando un tmsvase, (trade oﬂ), cntre la lnﬂaclén yel desemp]co Por lo tanto‘
parcce posible alcanzar dlstm
ajustes de 1a demanda agrc;,ad
~la siguicnte seccién. o

que se tratarn’ en’: ;

'5.22  SEGUNDA TAP

S’ NATURAL - DE.*
DESEMPLno"' feishebisiond brnd

A) LA ’CuRvA; DE PHILLIPS A CORTO Y LARGO PLAZO -

~Una vez establecida la ciirva de Phillips; y hechos sus maltiples ajustes surgicron
varios cuestionamientés, de:que* si'la curva de. Phillips era una relacion estable, y si
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existia la hlpOICSIS del trasvase, (trade-off), entre el desempleo. y la mﬂacnon a Im‘ao
plazo, asi, como si.. pucdc la eleccidn de un punto delemnnndo e la curv 'mﬂulr en'su
-propia posncnén Tales cuestionamientos surgleron por pnmera ve por
1975)’y Phelps (1967, 1972), lo cual llevaron a la curva de’ Philli s hacm una nueva
direccién . En contraste con la interpretacién de L\psey, quc no uene en cuenta el papel
Jugado por fas expectativas inflacionarias ( o trabaja con expeclamas inflacionarias
estaticas), Friedman y Phelps hacen la critica de la curva de Phxlhps precisamente  por
esta razén, Dudan de la estabilidad de la curva. ijO expecmnvas inflacionarias
cambiantes. La eleccion de un punto a lo largo dela curvu produce una determinada tasa
de inflacién. Después de un perfodo de ajuste s¢ ocasiona una nueva tasa prevista de
inflacién y se produce un desplazamiento de lé curva;;:

Si admitimos que la curva de Phllhps a cono plazo no es estable atin nos queda
pregunmmos si existiria un trasvase, (trade-oﬂ), a la:go plazo cntre el desempleo y la .

obstante, que la crvaa cono cuando varfala*

tasa prevista de mﬂacnén

La figura 43 mues(m una coleccmn de. curv de Phllhp A
cuales les correspondc con una lnsa prcvxsla de: mﬂncmn dlfercnte 1:“ Cadu curva uene o

ist -

“cada una“de’las = -
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: una forma ndénnca alade las dcmas, solamunle se dlfcrencmn enel vnlo 'asngnado alas
tasa previstas . de mﬂaclén n‘ La ecuaclén dc la cu’ _dc Phxlhps ha de ampllarsc por
consiguiente ; para incluir 1 un parémetro quc rcprescnte la tasa ista dc lnﬂacxon o G

i a) A eada tasa’pr s “inflacién’ ! nde - una“curva:de Phillips".“
dntmta. : R

seala curva

dosemplco por dcbnj vk
" punto A dc la ﬁg,ura)'.
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mercado de bienes. En general, en dsta etapa, tanto los trabajadores como los patranes
experimentan una ilusién monetaria. Los trabajadores interpretan los incrementos en sus
salarios monetarios como elevaciones “de sus salarios reales. Los patrones piensan que
una elevacién del precio = de sus producios significa un incremento en sus precios
relativos en comparacién con los- otros bienes y servicios. Por consiguiente, tanto las
empresas como los trabajadores interpretan, en un principio, cualquier incremento
abservado 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 aumentarin el
volumen de los bienes suministrados y que los trabajadores incrementarin la cantidad
de trabajo ofertado. En el mercado de trabajo, una elevacién de los salarios monetarios
significa, por tanto, una disminucién en el desempleo friccional, Este titimo, decrece por
dos razones: primero, porque ¢l haberse incrementado los salarios monetarios en el puesto
de trabajo actual, disminuye ¢l niimero - de los que abandonan su puesto de trabajo. En
segundo lugar, por que el hempo medio gastado en buscar tmbajo se hace mds corto , ya
que los que buscan trabajo’ “l
corresponde con sus nspiraciorigs, qpando el n;vcl de salarios se t_:slé elev_ando.

:encuentran con’ més rapldcz, ‘con un salario * que se

Si se desca mamener Ia tasa dc dcsempleo constamemcnle por debajo de su
nivel * natural‘se debe’ acudxr a’la soluclé ”dbe relteradn elevaciones de la demanda
agregadu que produzcan una tasa nc!ual de; mﬂuc|6n ‘que exceda siempre a la tasa
prevxsta .'La tasa de mﬂacnén puedc por tanto, descomponcrsc en dos elementos : un
componente previsto_y otro componente no prewsto dénde solamente éste tltimo tiene
un efec(o positivo " sobre ‘el cm leo en Aél sentido descrito por la curva de Phillips .
) 'Puesto que los agen(es eco b
futuro’ una ‘media; ponderada e la:

dt-l'l por la experiencia (v.g. extrapolan al
das tasas de inflaci6n), la tasa de inflacion actual

debé ncelcraxse‘ conslantemente ara lmpedu' una reduccién en el volumen- de

pmduccnén ofertad 0 en ‘el'emple Por tanto, para conseguir los efectos expansionistas

sobre la producctén y el emplco'dcscntos por la curva de Phllhps , la tasa de mﬂacxén

que ] cn su towhdnd en
las cualcs cl componcnlc no prevnsto dc mﬂacmn es 1gunl a cero, son estados eswbles de
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la economia. La tasa de inflacidn totalmente prevista tiene la propiedad  de que no hace
variar los precxos relativos . Por tanto éste tipo de mﬂaclon no mﬂuyc sobre las variables
reales del sistema econérmco Ciiando se espera una tasa de. mﬂacnon del 3% (e la
de dcsempleo
uY, no es mayor o menor que la que sc hubiera alcanzado “con tasa de mﬂacxén del 5
: é 10 %, si éstas hubicran sido previstas en sus totalidad y se hublc}an cumphdo Latasa
dc desempleo existente en este estado de estabilidad ha sido dcnomxhndo por Friedman y
Phelps como la tasa "natural" de desempleo. De todo (.llq ‘se sigue la siguiente

2o,

demnnda agrcgada crece de ta.l manera que se alcanza” du:ho

definicion:_La tasa natural de desempleo tiene la prop

I de per

en cada nivel de inflacion en tanto en cuanto éste haya sido prevl'.\to en su totalidad.
Otra formulacion de éste principio es, que una tasa de mﬂacnin prevista en su
totalidad no produce efectos reales.

El desplazamiento de la Curva de Phillips a corto y largo plazo.

Volviendo al problema del desplazanuento de'la curva a corto plazo. Se supone
que la curva Rg "de la fi iura 44’ es véhda y que el sistema econémico ha permanecido
por un largo tiempo: ‘_enqu y : csmblhdsd A. En este punto Ja tasa natural de

' %) ‘ tual de mﬂaclon iguala a la tasa prevista que es

' llevan a un dcsplnzmmcnto hacna'umba dc lac curva Ro h'lsln R] La curva de Phllhps R]

154



Capltulo V : La Inflacidn

es valida bajo el supuesto de que la tasa prevista de inflacion n* sea del 2.8%. En la
figura 44 puedc Verse que sobre R] una mﬂacnén actual del 2.8% corresponde de nuevo a
la tasa nntural dc' esem ) de ‘S 1/2% (pumo Cen R1). Un 4 % de desempleo sélo
] X t s de la demanda subiera la tasa de inflacién al
56% ( punto D sobre R1). Pero esta ‘situsicién ‘es sélo temporal , dado que los actores
econémicos péfcibéﬂ “una dlscn:pancna entre la tasa de inflacién prevista (2.8%) y la
“tasa‘de inflacién actual (5 6%) De nuevo ¢l proceso de ajuste empieza a acomodar la
‘!asa de inflacién - prevnsta con la mayor tasa de inflacién ocurrida en la realidad . La
" curva'de Ph:lhps se desplaza de R} a R2; como resuitado de esto, la tasa de desempleo
) sube de nuevo a 5 1/2%, pero ahora con la tasa de inflacion totalmente prevista en 5.6%.
Cualquier otro intento de presionar u por debajo de u® lleva a una mayor aceleracién de
la tasa de inflacién . Una reduccién per del d pleo por debajo del nivel de su
tasa natural produce, por tanto, una aceleracién de la inflacién. Por otro lado , ésta
argumentacion es simétrica.

Desplazamiento de la Curva de Phillips a largo plazo.

" A1 R2 . L
RO Curvade - Curva de "
Philtips & Phillips »
largo plazo argo plazo™ 7
5 D 13 E*

- “B‘

[ 4  5.50% \7.50*-:

) : ; Supongamos que por medio de un’ mtento de reducir la (asa de mﬂat:lén, la tasa
de mﬂacnén ha alcanzado el maceptable ‘nivel del 5.6% (punto E':de la: ﬁgum) Los
'rcsponsables de la polmca éconémica tmlan ahora de reducir la mﬂnclén a un “nivel
aceptable ; por ejemplo, el 2, 8%. Puesto que la curva de- Phllhps R2, es, véhda “esto
ocurrird umcamcnte sn las autoridades adoptan una politica’ deﬂacnonana que eleva latasa
de dcscmplco por encima'de su nivel natural (punto B' de la fj gura) En el punto B existe,
otra vez, una discrepancia " entre la tasa prevista de mﬂaclén (n‘ 5 6%) y la tasa de
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inflacion actual (n‘ 2 8%) De acuerdo con cl modelo de las cxpeclatwas por.
adaplacidn , la tasa prevxsta de mﬂacmn ) :

sido generada por las expectativas por adaptaclon

A= 0m + (0 R 5.14
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Enel proceso de aprendizaje - por el error, ¢l modelo dc Friedman-Phelps: es el -
que mcjor expresa el espiritu de la modificacién de la curva de: Phllll[ﬁ El modelo
Fnedman -Phelps , la curva ‘de Phillips 'de expeclauvas aumentadas K consnstu. en dm.:
ecuacloncs y tres vanables cndégenas n, 1:‘| y ut, dc modo que e

stema tiene un grddo’

'u1 por debajo de t*. A corto plazo cI segul
mﬂacnon hasta 1y esto a su vez lleva a
mﬂacton de acuerdo ala ecuaclén (5 14) P

“siguiente: -

[CURVA DE
PHILLIPS A LARGO
PLAZO

~GRAFICA 45
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La politica econémlca tiene ahora dos opciones : o trata dc conlrolar la tasa
inflacion . o mtema conlcner la tasa de desemplco ug. Supongnmos en pnmer lugar,
que los responsables dc la poht ! a traves de fa po]mca monetana. logran esmblhzm'

caracterizadas por dos propiedades : ; h:m ,snd_ko prcvx}sta en'
constantes; et
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Puede obtenerse alguna informacién adicional resolviendo el sistema de
ecuacién: 5.13'y 5.14 en razén de 7y, Eliminando en la ecuacién 5.13 la tasa prevista de
inflacién’ se alcanza la siguiente expresion . :

g =0 my. + (1-0) =*¢-} -b(u{-v‘ )

dcscmpleo no varinn debcn de sunsfacerse las sxgulenles condxcnone
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nt= n*

m='_7ft-l Ly »y,“‘%,“"l,. ST ‘:,5_2"2

De cslas condxcloncs Jumo con la ccuacxén (5 20) sc SIgue que ut—u‘ A lm'go =

n mcrementar el
ede ser erradlcado :
Esto s el tz;n',menclonado
ﬁﬁl‘dvamenml de

dénde surge el tmsvnsc (tradc-
cl modelo dc In ofcrm y' la dc

) off), entre mﬂacnon y d empleo

1 INFLAQQN,"Esﬁscfm'w}\s, Y LA CURVA DE LA OFERTA AGREGADA.

Se utilizard a Ja curva de la. oferta” agregada-en’dos’ "dirc'céioh’cs‘ primero;
modificdndola para incluir la inflacién espcrada los trabajadorcs y.las’e emprcsas toman en
cuenta los incrementos esperados en el nivel de prEclOS cuando cst'in fi Jnndo los prccnos N
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y los salarios; segundo, sé transforma a la cdrva de la oferta agregada dentro de una
relacion entre produccu‘)n A tasa de’ mﬂamon en lugar del nivel de precios . De ésta
forma se puede usar la’ curva de la ofena, pare
e precios: Reproduciendo la curva de la oferta

) el modelo de la tendencia de la inflacién,

esto es, contmuando camblos en eI mv
tenemos que

PP ﬂ‘(-.y.'?}'f )) A>=o'j, ; 5.23

Y es cl_ ni el dc produccwn, y: Y‘ ‘el mvel de -

donde- P es, el mvel de - pre .
i te de la‘ mﬂacxon ‘porel.

empleo tota.l de la produ
: sxmbolon :

*Por lo'que, un i'ﬁc;cadq“labqrhl rigido produce inflacién de précioé y salarjos | v
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~DETERMINACION DE LOS SALARIOS Y LA INFLACION ESPERADA .

EI segundo factor en la dctermlnacwn del incremento salanal es ln tendencla de ln o

- independientemente de los efectos del nivel de empleo sobre los salanos, Ios lraba)adores

querrén la compensacién por la inflacién esperada.

Por otro lado, la razon por que las empresas estén de acuerdo en incrementar los
salarios mas rdpidamente cuando esperan incremento de los prcci05 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 més altos, ya que los bienes de
competencia se estanincrementando. De hecho, ‘cuando los precios y los salarios se
incrementan en la mismn tasa , tanto las empresas como los trabajadores estan en la

" misma posncnén como si no hubxera mﬂacxén y los salnnos nommales permanecieran
constantes e T : :

te, kde la mﬂacxén se compensa
por la inflacién espernda, una posnblc alternativa ‘esique’ él_ mcremenlo en los salarios
compensa a los trabajadores por: la nﬂnmén sperada. Los contratos laborales deben
proveer cxpllcnamcnlc un a_]uste nl costo

- La teoria de Fnedman Phclps suglerc que ‘el a

do sobre una férmula en vez de
seguir como una regla .

Como se verd, es muy c so de |a‘economia, ya sea que

haya un ajuste en los salzm una inflacién esperada, y aunque

conccptualmcnle se ve fac:l la dlfcrencm cnlrc os dos tlpos de mﬂac;on, en la prictica no_-

lo suele ser. ~*

162



Capitulo V : La Inflacidn

De la misma forma el ajuste de la inflacion serd parte del incremento de los
salarios. Se denotara a =€ la tasa de crecimiento de los salarios que representa éste ajuste
de inflacién, (inflacién esperada). Se agregara el término n€ en el lado derecho de la
curva de fa oferta en la ecuacién (5.25), para representar el componente dc la
inflacionario de los salarios.

n=af+A(Y-Y¥ 3.26

Enla ion (5.26), la inflacion actual es determinada tanto por la inflacion
esperada y el desempleo ( o el nivel de produccidn). La inflacién esperada influencia a
los salarios, los cuales pasan a través del proceso de etiquetacion de precios a
inflacién. Esto, de acuerdo a la ecuacidn (5.26), los precios deben incrementarse , aiin,

do el desempleo es alto siempre y do la inflacion esperada es suficientemente

T,

alta. La ecuacidn (5.26), es conocida como las exp ivas o la dindmica

agregada de la curva de la oferta agregada; que es la curva de Phillips original
aumentada para tomar en cuenta la inflacion esperada.

1) 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 inflacién. Por ejemplo, sobre SAS la tasa de inflacién esperada es del 5%,
como puede ser vista , del hecho de que cuando Y=Y*, en el punto A sobre SAS, la tasa
de inflacion , sobre el eje vertical es 5%, (nétese que de la ecuacidn (5.26) que cuando
Y=Y*, m = n€). La curva de Ia oferta agregada a corto plazo muestra la relacién entre la
tasa de inflacién y el nivel de produccién cuando la tasa esperada de inflacién permanece
constante . Las curvas son llamadas a corto plazo por que se asume que la tasa de
inflacion esperada es constante ( 0 al menos no cambia mucho), en el corto plazo de
algunos meses o a lo mucho un afio. Dada la tasa de inflacién esperada, la curva de oferta
agregada a corto plazo muestra el incremento de la tasa de inflacidn con el nivel de
produccién : el nivel mds alto de produccidn y de inflacion . Este es el reflejo del efecto -
de altos niveles de produccién 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 inflacion més alta esperada se tiene la curva de la oferta mds alta .
De aqui, que sobre SAS', la inflacion esperada sea del 10%; y para cualquier tasa de
inflacién 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 , igua! a la diferencia en la tasa de inflacion esperada entre ellas. En
cada, una de las curvas a corto plazo hay una trasvase, (trade-off), entre la inflacién y la
produccién. Para reducir la tasa de inflacion es necesario reducir el nivel de produccion.
produciendo una recesion, forzando a la tasa de los salarios a disminuir a través del
desempleo, con lo cual se lograria disminuir la tasa de inflacion.

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 recesién para dar una reduccién
substancial en la tasa de inflaci6n.

Inflacién , expectativas y la curva de la oferta agregada a corto plazo

" LAS SAS'

1o /
/ SAS
INFLA(:IONi /

6 B
A
D

of Y1 Y* Y
PRODUCCION
GRAFICA 46

-CAMBIOS EN LA TASA DE INFLACION ESPERADA.

Cada ciirva de ofcrta agregada es dada pnra cuda tasa de inflacién esperada Asi-:- .
como cambla la tasu dc mﬂaclén la economia se mueve desde una curva‘de ofcrta
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agregada a corto plazo a otra. Esto significa que las combinaciones de los niveles de
produccién y la tasa de inflacién que ocurre depende de la tasa de inflacion esperada. Por
cjemplo el nivel de produccién de Y| en la figura 46, seria consistente con una tasa de
inflacion baja en el punto B sobre SAS y una alta tasa de inflacién en el punto C sobre
SAS'.

Con todo lo anterior tenemos una conclusion importante: La curva de la aferta
agregada a corto plazo se desplaza con la tasa de inflacion esperada. La tasa de
inflacién correspondiente a cualquier nivel de produccién , cambia a través del
tiempo dado que la tasa de la inflacidn esperada bia. La tasa mds alta de inflacion
esperada, es la tasa mds alta esperada correspondiente a un nivel dado de produccidn.
Esta es una razon importante porque es posible para la tasa de inflacidn y la de
desempleo incrementarse juntas , o para la tasa de interés incrementarse mientras el

nivel de produccidn cae.

- LA CURVA DE LA OFERTA AGREGADA VERTICAL A LARGO PLAZO.

Sobre cada curva de oferta agregada a corto plazo, la tasa de inflacion esperada es
constante, y excepto en puntos tales como A, en el cual Y=Y*, se tomarian diferentes de
la tasa de inflacién actual . Por ejemplo en el punto D sobre SAS en la figura 46, la tasa
de inflacién esperada es del 5%, pero la inflacién actual es tan sélo del 4%.

Si la tasa de inflacién permanece constante para cualquier largo periodo, los
trabajadores y las empresas esperarian que la tasa permaneciera continua, y gue la tasa de
inflacién esperada fuera igual a la actual. La igualdad de que = = &€ distingue a la curva
de la oferta agregada a corto plazo de la de largo plazo. La curva de la oferta agregada a
largo plazo describe la relacion entre la inflacion y la produccion cuando la inflacidn
actual y la esperada son iguales.

Con las tasas de inflacién actual y esperada iguales ( esto es, = = n€), la curva de
la oferta agregada (5.26) muestra que Y=1*. De acuerdo a la curva de la oferta agregada,
(LAS), en la figura 47, es una linea vertical uniendo punto de las curvas de la oferta
agregada a corto plazo en cuyas tasas de inflacién 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
nivel de produccidn es independi de la tasa de inflacion, Notese el contraste
importante entre el corto y el largo plazo: en el corto plazo, con una tasa de inflacién
esperada, altas tasas de inflacién son acompaiadas por altas tasas de produccion; en el
largo plazo , con la tasa de inflacién esperada igual a la actual, el nivel de produccién
es independiente de la tasa de inflacidn.

Inflacion, expectativas y la curva de oferta agregada a alargo plazo.

LAS
L
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INFLACION SAS
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PRODUCCION
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- ACEVERACIONES SOBRE LAS ESPECTATIVAS.

Concluyéndo ésta seccidn se regresa al punto inicial de la inflacién esperada.
Muchas de las| controversias enla macroeconom{a estdn conectadas con la i ion de la
la oferta agregada Una cuestién clave es: le 1o que -

mﬂuclén esperada en la fur
hace . desplazarse - a 1a
compensacxén de ln mﬂacn n pasada ?. La respuesta tiene diferentes 1mphcac1ones dado :
que toma mucho ti mpo a a'tasa de lnﬂacnén camblar, si los salarios del'siguiente aﬂo, '

ferta es:la mﬂacxén esperada a’ través de Ia

refleja la inflacion . del: afio pasado’ y los ‘precios estin basados sobre los” salanos, o

entonces la !nﬂz_x_clop de. ahora reflejard la,lnﬂac;lén de.maiiana, 'y la tasa de mﬂaqun
cambiard gradualmente. Si es solamente la inflacién esperada la qué dafia a los Sqlnﬁos,
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entonces tal vez un cambio radical en la politica que cambia las expectativas puede
también cambiar la tasa de inflacion ripidamente. .

Hay dos fbrmulacxones nmponamcs sobre Ia mﬂaclon esperada, una hxpotesls

xmphca que la hxpéte 'de que Ja gente no haga’ errores sistematicos en la formulacmn de
sus expectauvnsf del ‘comportamiento de la’ economia a futuro, por ejemplo, subestimar la
Jnﬂacnén Dé acuerdo con la hipétesis’ dé las expectauvas racionales comete tales errores
y cambla a manera’ de’sus ex| claciones;
corregldas por qu la gente entiende

[ Apro»medno las expectativas racionales, son
fente ‘en el cual estan operando .

El punto de vista'de las expectativas racnonales no pucdc capturar de una manera .
mccémcn el hecho'd onsiderar n'su lugar, urgumenta que no hay férmula

pasada y lu cspera a
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Por més trabajo arduo que se tmle de haccr sobre las expectauvas adaptauvas dada
enla ecuncnén 527,en dénde la. a
rezagada La curva de la

La curva. de’la’ demnnda agregada en capitulos anteriores representaba la

: c16n del mvel de precios .y el nivel de produccién en que los bicnes y los activos

_del merc;ado estdn simultineamente en equilibrio. En ésta seccidn en la que se estd
es(udla{xdo a-la inflacién continda , se trabaja con la curva de demanda agregada que
muestra la relacién entre el nivel de produccidn y la tasa de inflacion . La curva de la
d da agregada dindmi a la relacidn entre la tasa de inflacidn y el
cambio en la demanda agregada.

Sabemos que la ecuacién (5.29), es una versién simplificada de la curva de
demanda agregada obtenida por medio del modelo IS-LM. La simplificacién es tal que se
omitio la tasa de inflacién esperada, que afecta la demanda agregada.

Asi, tenemos que la‘curya de la demanda 'agx;egégia dinamica esta dada por:

dénde m es ln tasa de

mcremen(cn més rapldamcnte. la tasn de mteres cae ma: raplda:ﬁ’c‘:’ht?;f'y la':'dcihz{rida
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agregada s¢ incrementa mis rapidamente. Sobre el mismo argumento, tenemos que un
incremento en los gastos del gobiemo o un corte en Jos impuestos significa una politica
fiscal expansionaria y con ello un incremento en la demanda en niveles de periodos
previos.

En la figura 48, se grafico a la curva de la demanda agregada, o DAD. La forma
de ésta es claramente vista y re-escrita en la ecuacion 5.29, para poner a la inflacién
sobre el lado izquierdo:

r=m- 1/y (Y- Y.}) (sintomar encuentra el impacto fiscal) 5.29.a‘

La cual es dada para una tasa de cremmlento del dinero, con pendlente
descendente.

Inflacion, expectativas y la curva de demanda agregada dindmica

\
\

INFLACION
DAD
DAD
o Ye ¥
PRODUCCION
GRAFICA 48

i Dada la tasa de crecimiento del dinero, y una tasa de inflacién baja implica que‘
los balances reales son mayores y de aqui que la tasa de interés es menor 'Y la demanda
agregada es mds grande La pendiente negativa resulta de la conexién entre inflacion baja, -
1mphcando mis grande crecimiento en los balances reales, y mas grande gasto. - :
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La posicién de la curva de la demanda agregada depende del nivel de produccion
del dltimo periodo . El nivel més alto de produccién del Gltimo periodo, y el nivel mis
alto de inflacion corresponde a cualquier nivel dado de produccion corriente sobre la
curva de demanda agregada. Un cambio en la tasa de crecimiento del dinero desplazard a
la curva de 1a demanda agregada. Un cambio en la tasa de crecimiento desplazard a la
curva DAD verticalmente por la misma cantidad en que cambia la tasa de crecimiento
del dinero. De aqui 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 inflacidn y ¢l nivel de produccion estin determinados por la oferta y la
demanda. La figura 49 muestra la interseccién 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
inflacién en éste periodo es ng, y el nivel de produccién es Yp.

La tasa corriente de inflacién y el nivel de produccién depende de la posicién 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 afectaran
los niveles corrientes de inflacién y produccion.

- 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 inflacion como en la produccién , como puede ser visto en el
desplazamiento desde E a Ej, cuando la curva DAD se desplaza hacia DAD'. Tal
desplazamiento serd causado por un incremento en los gasto de gobierno o una
reduccion en los impuestos. La posicién de la curva de la demanda agregada depende del
nivel de la produccién del periodo pasado; el nivel més alto de produccién del periodo
pasado (Y'l)- y la curva de la demanda agregada mis elevada.

Un mcrcment enla tasa del dmero desplazard la curva de la demanda agregada
hacia amba, en Ia mlsma cantldad en quc en la figura 49, se incrementa en el crecimiento
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dela tasa del dlnero De aqui que la produccnén crece y la inflacién se incrementa , pero
el mcrememo de la mﬂacnén es menor que el

‘ Tasa de inflacién y produccion a corto plazo

INFLACION SAS

0 AD*
\DAD
0 YO jvye Y
PRODUCCION
GRAFICA 49

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 inflacién, por que
algunos de los efectos del incremento’ en el mercado accionario muestra una alza.

curva‘de la oferta agregada también afecta la tasa de
5n . Un desplazamiento ascendente en la curva de la
ii SAS' mueve el equilibrio de E a Ep, incrementando

) Desplazmmentos ‘en’ |
mﬂacnén y:

¥ razén ¢s que Ia tas de inflacién més alma esperada produce més rdpidamente incremento
; en los salanos que cauisa més répldamente inflacion,
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Capltulo V : La Inflacién
Resumiendo mas rdpidamente inflacion. Resumiendo tenemos que, en el corto plazo:

- Un incremento en la tasa de crecimiento del dinero causard alta inflacidn y
alta produccion , pero la inflacidn se incrementa menos que la tasa de crecimiento del
dinero. )

- - Ull mcremento en la tasa de inflacidn esperada causa inflacion y baja
praducmdn

Tambten se nota que cambios en las curvas de la aferla ¥y la demanda cambia
Ia tasa de mﬂacldn yla pmduccnin a corto plazo: :

-Un choque de oferta que desplaza la curva de la oferta
mﬂacuin alta 'y baja produccion.

cendentemente causa

-Un incr en la inflacidn esperada dé&piaz la.

rva de'la ﬂethqnda
agregada hacia arriba y la derecha. o

-LA TASA DE INFLACION Y PRODUCCION EN EL'LARGO PLAZO

que la tasa de creclmlento'
njustado ala mﬂacl(m uctual y'en

Ahora es momento de tocar d c
del dinero es constante, en cuyas expé atxvas
cuya produccxén ¥ tasa de infl t
estable, dado que nada eslé
agregada, ;

Se reconoce que con una produccxén conslante (Y= Y.]), la tusa dc mﬂacnén es
1gual ala’ de crecnmlemo del: dmero En el’ es!aa'o cslable, la” tasa de |nflac16n .es”
delcrmmudn umcamcnte por la tasadc cremmxento del dmero :
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Por el lado de la oferta tenemos que:

o n=n?3+'k(Y-Yf) o 531

écxa un cambxo constante de un eslado esrable y asi :
) ‘el estado estable se presentan algunos shocks lo que
: ocaslona que se rompa éste proceso llevandolo a uno nuevo,

“Las relaciones del estado estable son utiles, ya que de alguna manera indican las
: tendencms a largo plazo de la economia. A través de largos periodos, esperamos que la
' .'{‘economfa se comporlc normnlmente en perfodos estables , asi como esperamos que la
“ tasa de mﬂaclén sea ‘determ mada por el crecimiento del dinero.

: ‘Demand;l Agregada ‘D‘inzim’ica: u’—jm S (1) (Y- Y +. (d/¢")fys 533

173



Capirulo V : La Inflacidn

Aqui repetimos el hecho de tomar a las expeclallvas adaplauvas de que la tasa de
inflacién’ espemda es |gunl ala tasa de 1nﬂnc16n del periodo “pasado. Notcse que se’ ha, )
utilizado'a la expansxon de la pohuen ‘fiscal " como fuente’ de ‘expansién de laﬁ dcmanda w
ngregada B i - -

equnhbno a largo plazo ya que los balanccs rcalcs no estdn camblqndo y. las eﬁperanzas
_estdn en lfnea con la tasa actual de mﬂncxén de aqul que no haya 'ena para mover ala
economia de su posicién de equilibrio. : e '

- EXPANSION FISCAL.

Se ha visto que una expansion fiscal sostenida precede a un mcremento en los
"precios y un declive en la cantidad real de dinero en la economia, fo que incrementa las -
“tasas de interés hasta que se regrese al equilibrio inicial en la economfa. Observando esto
) en lds ecuaciones planteadas, tenemos que, las ecuaciones (5.32) y (5.33), proveen una
. base ‘para el anilisi$ de las dinimicas de la inflacién por choques.en la tasa de

crecimiento del dinero -temporal o sostenido-, o por cambios en la politica fiscal. Desde
que el término fen la ecuacién (5.33) denota cambios en la politica fiscal, éste es cero
excepto en un periodo donde la politica fiscal se desplaza més o menos -

Equilibrio con expansién fiscal

INFLACION

70=fm0

PROBUCCION

GRAFICA 50
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expansionaria, depcndncndo de los cambms en el presupucsto de empleo total Dada una -
tasa-de crecnmlcnlo ‘del’ dmero, una expanSlén 1' scal (f >0)" nentard’ [a tasa de -

. ‘también so fccwdas el vmpaclo de
la cxpanSlén ﬁscnl sobrc la tasu de intercambio -lo cunl‘ no se mcluyc en cste modclo-
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Asf como la tasa de interés doméstica se incrementa con la politica fiscal, la
moneda se sobre-valiia , tendiendo a reducir el precio de las comodidades importadas.
Esta apreciacion , tiende a desplazar a la curva de la oferta hacia abajo, reduciendo el
impacto inflacionario de la expansién,

La expansiin fiscal no puede incr per /! te, la produccién
estard por arriba de lo normal por un tiempo, y tal vez serd un motivo suficiente para

que el gobierna imp una expansion fiscal , en el momento correcto.

- INCREMENTO EN EL CRECIMIENTO MONETARIO.

Supéngase ahora, que la tasa de crecimiento del dinero” se increkﬁéhlu de la tasa
inicial g, a un nuevo alto nivel, m; , en el cual éste permancce por slcmpre‘ Se empleza g
ahora desdc una posicion - de equnhbno a
equilibrio; para anticipar los rcsultados, se mueslra.

argo: plazo-y; se mvesuga el proccso de :

, la produccién a largo plazo Vuelve al empleo lolal 3
misma niedida del incremento del dinero. La: f igura‘S1;
resultado def i incr nto en el crecimiento del dincro, Inctrva de la dcmnnda ngregada se
desplaza hacia arriba de DADg a DADj- por la cantidad ‘en que se mcrcmenta el
crecimiento del dincro. En el corto plazo, tanto la-inflacién como la produr i6n-se :
incrementan, a n1 & Yy, respcchvamcnte Pero . esos cambms ocasnonzm méyores:""

: muestm éstc unahsxs Como un

nivel de produccndn Y] (dc la ecuacion 7).

~El period(i)“dc cquilibrio 2 esté enel punto Ep : porqué tanto 1a curva de la ’oféna L
el pcnodow27 ng,l es cnenamcnte més alta’ que n] Sm
cualqunera que sv.a el nivel de producclon en el erlOdO ¥
Y; . Esto dcpcndc de que manera se mueva la curva dc ]d ol‘cna y la dcmanda del
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periodo 1 al periodo 2. En la figura se muestra a la produccmn mayor en el pcn'odo 2 quc’

en el 1; el proceso ahora continta, todavm movu:ndo las curvas de la ol‘cna y la dcmnnda‘ i
agregada por arriba, También se muestra el tercer p(.nodo de eqmlxbno E3 con una tasa"
de mﬂ'm(m alta yun mvel de produccxon més bajo que enel penodo prevno R

-+ “Equilibrio’con crecimiento monetario

INFLACION *
mi

A2

1)

BN mO

0 ' YooYz N\
DADO
PRODUCCION
GRAFICA 51

5.2.3. LA CURVA DE PHILLIPS EN LOS MODELOS MACROECONOMICOS.

‘La antenor dxscusxon

un sngmf cado gcneml

curva dc Ph;lhps “con’ cl modclo 1S LM que Es marco comun dc’ el nvrlahsn‘sv, e

an
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macroecondmico . El modelo [S-LM se basa en la idea de"qlie li 'ecdho}hia puéde ‘
dividirse en dos mercados: un mercado para los bienies fi nales ( smtellzado en la curva
IS) y un mercado monetario (rcpresentado -por la curva LM) Pero esto no’es suficiente,
debe de afiadirse un tercer mercado, el de uabajo, que determin 2 tasa de desempleo y
la tasa de inflacién. La combinacion - del sistel e Phﬂlips ofrece
la ventaja de que pueden anahznrse sltuacno : !

la tasade mﬂacxén X X*

“Los elementos de un modelo madi}k&&o IS-LM

Bl sistema modificado. IS-LM consiste cn‘!;;es 'blroquvcs: :

a)El' Séctor de bicnes” (resumido en la cur{/k; l’S)‘ e

b)EI chtof:moncmrio' (résirmido en la carva LM) £

é)La curva de oferta corto plazo ( resumida en Ia curva Phillips < Okun).

'!) El mercado de bicnes:: Por mouvo de snmphﬁcacxon csle scclor se conr'orma

por mcdlo de cualro ccua ones lmcales
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C=A+bX b > 0 '(ﬁmcién de consumo) 5.34

I=B+dr ~:d<0’ (ﬁ{ﬁic'b'nde inversion) 5.35

interds’

pr;vist_aé_ para-el capital ‘real
scﬁnla'quj‘ck los ga
acuerdo a la ecuacién (5.3

Resolvicndo ésta ecuacién para r,se obtiene 1a conacida curva IS:”

L e )X - (ABA G 5
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La curva IS estd compuesta por una serie de éombina"iones‘dél tipo de inlerés Ty '
de la renta real X en las que el mercado; de blenes csm “en equlhbno La f' gum 52,
_.muestra una representacién gréfica dela curva lS : :

: ‘Equiliéfio del modelo IS-}.M .

GRAFICA 52

b) El sector monetario.  El sector monetario viene enmarcado por tres ccuaciones :

suf' ciente parn absorbcr la ofcna monclana cwsu.me (ecuaclén (5.42)).
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Susutuyendo las ecuacmnes (5 40) y (5 41) en'la (5.42), transponiendo términos, B
se obuene la cuna LM

I <0 543

iLa curvn LM viene’ compuesta por una serie de combinaciones del tipo de

interds -t y de la renta real X en las que el mercado monetario estd en equilibrio. Esta - 5
n:laclon queda’ plusmuda en la grafica 52.La interseccion de la curva IS con la LM
determina los niveles de r y X que son compatibles con el equilibrio en ambos mercados; / s
esto es, los valores de equilibrio de r y X deben pertenecer a las dos curvas is yLM, tal ‘
como indica el punto E. Cualquier otra combinacién de puntos (X ,r) significaria qlié'el, ;
mercado de bienes (punto A), o ¢l mercado monetario (punto B), o ambos men:ados s no'f) "
estén en equilibrio (por ejemplo, el punto D). .

¢) La curva de oferta a corto plazo. El punto de interseccion de' la'IS:')} LM dica: .
la demanda intencional de las economias familiares y de las empresa

consiguiente, cxxsle Jexccsc'tr 'de demanda en los mercados de blenes y dc tmbaj 0.

Equilibrio sccmr monetario.

Bt 1 A . : M

GRAI‘ICA 53

181



Capitulo V : La Inflacidn

] Porecl contrano, si X - X*< 0, se produce un déficit en el mercado de bienes; esto
es, el volumen polenc:al X* (sin representacion en la figura 53). A la diferencia X-X* se
le llama la brecha del PNB: Para analizar esta situacién ha de incluirse ~Un nuevo
conc_epto en el modelo: la funcién de oferta a corto plazo que, a su vez, estd compuesta
por dos relaciones bien conocidas: la curva de Phillips y la Ley de Okun.

La curva de Phillips propone, como ya sabemos, una correlacién negativa entre la
tasa de inflacion y la tasa de desempleo. La Ley de Okun es una Ley empirica que seilala
una correlacion 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 sc utiliza con la siguiente
formulacion .

u-ut=-a(X-X% 5.44

dénde u es la tasa actual de desempleo, u® es la tasa natural de desempleo, X es el
volumen de produccion actual., y X‘ es el volumen de produccién potencial ( a este
nivel de produccién u=u*). . i :

;- La- ﬁgura 54 €s ‘una representm:lénz gn’xﬁca de la demanda en el modelo
modificado 1S-LM: Al lado izquierdo: se encuentra lacurva de Phillips ( girado 90
grados); el lado derecho reprcsenta ia Sobre el eje de abcisas se encuentran
los valores del mvel dela renla real sobre el'de 1 ordenadns, la tasa de desempleo- u. El
equilibrio total en éste modelo SIgniﬁca que olumen de producc:én Xes lgual a X‘
como resultado dc Ia mtersacm

inflacién- es cero Cuando X; vol
(distancia X*, X] en la ﬁgura 54),
de la tasa natural ur

Ia tasa de desempleo actual’ cae has';ié‘l'l]:,"po}idlébajob
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Relacion de equilibrio entre curva de Phillips y la Ley de Okun.

fu* u* \

A B
- ul ul
i "
T (o) 0 x* X1
GRAFICA 54

Algebraicamente, se ticnen tres ecuaciones :

u-u*=-a(X-X*)  Leyde Okun 5.45
=x*-b(u-u)+L Curvade Phillips 5.46
5.47

"La ccuaCIén (5 46), cxprcsa una curva de Phllhps igual a la dada a conocer con
anlcnondad con B ambmando estas tres ecudciones, se obtiene una curva de
3. 48), que vamos a interpretar como la funcidn de oferta

agregada a carlo plazo del modela modi f cado IS-LM

n=n*+ ab(X-X*) 5.48

La ﬁgum 55 ofrccc una representacion grifica de ésta nueva representacién .La .
f'unc:én dL ofena agre[,ada (ecuacién 5.48) estd compuesta por términos.y condiciones.
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Primero, la tasa actual de inflacion vicne cxpresada por la tasa prevista de inflacion ;
mientras mayor sea la tasa prevista de inflacion mayor serd la tasa actual de inflacién.
Scgundo, las condiciones del mercado de trabajo vienen reflejadas en la tasa actual de
inflacién; para un nivel dei volumen de produccion por encima del nivel potencial, X -
X* < 0, el incremento de desempleo que supone, reducird la elevacion  de precios y
salarios y la tasa corriente de inflacién quedard por debajo de la tasa prevista =n* ,
incluso, hard que s¢ convierta en una tasa de deflacion (v.g., una caida del nivel de
precios). La influencia de la brecha del PNB ( X- X*), sobre la tasa de inflacién se mide
por la pendiente de )a curva de oferta, esto es, por el término ab de la ecuacion (5.48). El
pardmetro @ muestra la influencia de la brecha del PNB sobre la tasa de desempleo; &
reﬂéja el influjo de la tasa de desemplco sobre los salarios nominales. Cuanto mayores
sean cualquiera de estos dos parametros, mds alta serd la tasa de inflacién provocada por
una determinada brecha del PNB y menos favorable serd , también, la disyuntiva entrala
inflacién y el volumen de produccion.

Curva Phillips-Okun

= X X o 7 X X

GRAFICA 55

El funci i del modelo modificado 1S-LM

18- LM esui compucsto por tres’ ecuaciones: la curvu 1S
(5. 39) ln curva LM represcnmda por la ccuac16n (5 47)

. El modelo modlﬁc d"
rcprcscnmda por In ccun
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Esta Gltima se simplifica asumiendo que n‘—O esto cs, la curva de ofena corte al eje de
abcisas en la posmlon X X‘

. ReSumiendo las ugs écuacio S,

cuvals 549

. CuvaLM 550 '

" Curvade Oferta- 5.51

En el contexto de este” modelo,” vamos -

“a’considerar la relacién de dos -
expenmentos LU -

co‘Ce‘ntral compra
e e ha a la posicién

M‘,/po' donde Py es el
uccnén demandada en

’ de oferm LM2 An lo largo de la curvavestablc IS (fnsevexpanswa). es segulda por una fase

“de conlraccnon en la quc LM rcgresa a LMO El mcrcm to- cn la product:lén real a X| 5
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como una consecuencia del incremento en la oferta monetaria fue solamente temporal,
La curva macrocconémica - estindar 1S-LM cemxda por la_curva de Phillips-Okun, no
solamente da una solucxén a X r ) y_'P sin

Ll lamblcn muestm las variaciones

de mﬂncton en situaciones de

uha tasa de interés posmva de mﬂaclén persista.

Funcionamiento del modelo modificado IS-LM

LMOIMO/PO)

1l is0 LM2(M1/P1)

E T k] B
e L L B
/ v}//,» SR rE |

-

GRAFICA 56
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2. Una politica fiscal y monetaria expansionaria . Considerando un segundo
experimento . Como anteriormente, se empezd con un cquilibrio de empleo total en el
punto E, dénde X=X*, y la tasa de inflacién cero . El gobiemno, incrementa su gasto G, lo
que"desp]m' la curva IS a la derecha a ISy (figura 57). Ahora, se asume que la politica
fiscal c‘(pansxonanu es acomodada por la politica monetaria; esto es, la oferta nominal de -

. 'dmero es mcrememadu lo suficientemente para mantener la curva. LM estacionaria enla
posnclén mlcxal LMQ Esto puedc ser alcanudo teniendo que dMs/ M= 7, esto es’,

_‘cualqune combmaclénb de :la+ tas ”de mﬂncnén y: el nivel’ rcal de’ mgrcso y
consecucntememe la tasa de desempleo '

i De ésta'manera se ha mostrado las condiciones macroeconbmicas 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 andlisis es vélido 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
posiiiva de inflacién , como una consecuencia del manejo de la demanda expansionaria,
crea una tasa de inflacién positiva esperada =*. El proceso de ajuste de las expectativas
mﬂaclonanas pone en movimicnto en el corto plazo a la curva, (figura 57) que decrece
el efecto ex nnsnonano del manejo de la demanda - a través de una alta tasa de inflacién
y un esﬁlerzo‘ para dcsp]azzu hacna amba a la curva LM (f' gura 57) siempre y cuando la
fasa de crec:mlénto de la ofcna de dmero sea fi Jado en 1:1 (ﬁgura 57). Sin embargo la
,‘adlcxén de una expansxé el mecamsmo de GJUSIC hace ‘al modelo s:gmﬁcatwamente
mis COmPICJO, con lo cﬁal no ‘s puede usar un metodo graﬁco sencillo,
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El punto esencla] de ésta seccion, fue el mostrar que la curva de Phillips no
solanmente fue un eplsodlo en la hxstona “del: nnahsls de la inflacion, sino que también
tiene su lugar en el modelo de ln macroeconomfa de la ecuacxén de la oferta a corto plazo.

) del mod "ls-LMm}xa.,f;’ ion fiscal y a

‘-:,,,

T
LMo
A
E
"
151
\ 180
X+ X X
n
=l
Y
0 X* X1 X
GRAFICA 57

Como ya se vib, la inflacion es un problema muy serio, el cual varia de época a época , y
que puede su.rglr de muchas formas, sin embargo, ha sido importante conocer todas sus’
camctcnsncas y las variables mas importantes que la rodean, para con ello comprendcr el
porqué cu.rtas tom, de ficc:sxones en la economia nos afeclan dnrectameme,y sin’
cmbargo suelcn ser un medlo dc conu'ol para evnar consecuencxas mayores Es(e entomo .

¥

pol(hcas oriodoxas y heterodoxus
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Capitulo VI: México
6.1 ANTECEDENTES

Durante casi cuarenta afios (1940-1980), México habia logrado altas tasas de
crecimiento del PIB y niveles de inflacién relativamente bajos. En esos afios , el modelo
econémico se basé en la sustitucién de importaciones, estrategia que fue exitosa para
promover el crecimiento economico; sin embargo, éste modelo empezdé a mostrar signos de
agotamiento. Como consecuencna. la creacion de empleos fue insuficiente (ante la
mcorporacmn al mcrcudo laboral de montos significativos de poblacion, producto del
'elevado crecimicnto demogréf co, y la industrializacion provocd grandes diferencias de

. mgreso @ tre las actmdades modernas y las tradicionales . Ademds, como la economia
;estaba p camente cerrada al comercio exterior, el otorgamiento de licencias y permisos
: para fomentar ala mduslm nacional condujo a formas de competencia imperfecta en el
'sector producllvo Y, por tanto, a elevados precios para el consumndor

) Sm emb.'u-go en México, al igual que en muchos paises , se daba como una verdad
genemlmente aceptada que el crecimiento econoémico . y la estabilidad de precios
consmuxan ¢l estado natural de la economia. Durante Jos ultimos afios de los setenta se
adopté una politica del gasto piblico que tenia como objetivo mantener el ritmo de
crecimiento del PIB, simultd te, mejorar la distribucion del ingreso. No obstante, la

)

refaima tributaria efect) no logré los ingresos publicos al mismo ritmo
que los gastos, dando como resultado un mayor déficit fiscal, As{ la mayor inflacion
internacional y el exceso de demanda se tradujeron en una mayor inflacidn doméstica.
Esta situacidn, ante un tipo de cambio fijo, provocd una sobrevaluacién del peso frente al

délar y un deterioro de la balanza comercial.

Por otra parte, cabe mencionar que en éste periodo - la economia mexicana se
caracterizé por una gran capacidad para absorber los recursos del ex(enor dado que se
tenian condiciones favorables para hacerlo . En efecto, el PIB crecla a una tasa media anual
del 6% y en los mercados financieros exist{a una enorme Ilquld z, debldo a los cuantiosos
_depésnos -en la banca intemacional . que - realizab ‘bes Este ‘exceso de

’ llquxdez aunado'a una elcvnda mﬂac!én ‘generalizada de.las omfas - industrializadas
provocé un'descenso " en la tasa dc mleres (beor) real, situdndose en 'r'uvelcs negativos. A la
par de ésm sntunclén ﬁnanclem, se presenté 'un“shock ”pclrblero que’tuva como resultado

un mcrcm:nlq en (_:l precio promcdlo por barril. "
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Todos estos factores favorecieron la contratacién de préstamos externos, ya que
México constitufa un acreedor solvente. En los afios siguientes a este boom petrolero, el
pals VlVlO un nlmo de endeudamlento cxtemo elcvado proplclado por la dlsm ‘ucwn der -

n una |mpor1an(e fueme de recaudaclén pubhcn y dc lelsas e
os” mlemacnonales dc fondos ya no rcﬂqaban el opllmlsmo

mcongruemes con el marco: :

macioeconémlco. L
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CUADRO 1

EVOLUCION ECONOMICA MEXICANA

SUPERAVIT BALANZA

CRECIMIENTO O DEFICIT COMERCIAL DEUDA EXTERNA,
ANOS DEL P18 REAL INFLACION % DEL PIB {FOB) % P8 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 65.5 -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 19 1318 -16.1 10031 736 1380
1988 1.2 114.2 -12.3 4090 59.1 1270
1989 33 20 -5.5 391 45.1 1180
1990 4.5 26.7 -3.56 -894 41.2 1186
1991 - 3.6 22.7 13 -6884 37.2 1253
1992 2.6 15.6 0.5 -156792 29.8 1155
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AI inicio de 1982 la sltuamén econémlca se tomo; sumamenle fragll El pl’cclo det

obllgado a suspender cl servicio dc a'deuda externa . Su monto total ascendfa a 92 mil 408
millones de délares que representaban ‘el 49% del PIB’ y la estructura de vencimientos se
encontraba recargada excesivamente en el corto plazo: un 46% debia de pagarse en un
perfodo no mayor a tres aiios y un 23 % durante 1983,

Es importante notar, que si bien los factores externos que hemos mencionado
(caida en el precio internacional del petrdleo , elevadas tasa de interés y una recesion
mundial por la aplicacion de politicas antiinflacionarias en los paises desarrollados )
constituyeron el detonador de la crisis de 1982, h li Aalan que bié
se tuvieron condiciones domésticas de politica econdmica que dificultaron la situacion.

En este contexto, al inicio de la administracién , del presidente Miguel de la Madrid
(1982-1988) instrumentd, en diciembre de 1982, una cstrategia cconémica que se
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denommé Programa Inmediat, de Reordenacisn Econdmica (PIRE), el cual era un
pragrama de corte ortodoxo anenmdo al /control de la demanda agregada ; su objetivo
“de corto plazo., era el reslab!ec:mi nlo gradu “tle la estabilidad del los precios , por lo
que cl ajmle pamd de’ Ia premu' 'vque,lmas fi nanzas puiblicas sanas eran condicion
Hecesaria “para reducir:1a’ inflacion. Es'inte

te recordar que, para entonces , no
1c.xmmn amecede.ntes recientes: de planes de esmblllznclén heterodoxos. '

Con las medldas adoptadas se.logré que el PlB de 1984 y 1985 cremera un 3 6% y

Con el PAC ln achvndad econémlca crecid hasta’ el tercer mmcstre de 1987; sin
embm‘go la tnsa prom
'entrc6 6% y 8 2%(c

3 mﬂacmn mensual ‘esos mcses n dlsmmuyé y se ublcé

Valorcs ) cn el mcs dc octubn., provocd :una lmpormntc rcducc ; _de las reservns :
. mlcmacnonales Asn N c.l 18 de novn.mbrc de 1987, con el ﬁn de: prolcger el mvcl dc
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CUADRO 2

TASA DE INFLACION

L MES 1986 1992

. [ENERD 8.8 1.8
FEBRERD O/ . 4.4 12
MARZO 4.6 1
ABRIL 5.2 0.9
MAYO 5.6 0.7
JUNIO 6.4 0.7
JULIO 5 0.6
AGOSTO 8 0.6
SEPTIEMBRE: 6 0.9
OCTUBRE 5.7 0.7
NOVIEMBRE 6.8 0.8
DICIEMBRE 1.4
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reservas, ¢l Banco de México se retird del mercado libre del délar lo que ocasiond que su
cotizacion aumenlaré en alrcdedor dcl 33% ( dc 1700 pesos/dolar a ublcarsc en alredednr : ’

dad ‘no se l:adu_;eran en una recesién y en

progmma y que en forma conjunta; brmcaran a la alberca simultdneamente”.

El conscnso de la ocledad‘era definitivo; el disefio e implementacién de un

pro;,rama hcterodoxo en Méxnco no. sélo presentaba dificultades técnicas, sino también un

nesgo de pcrdlda dc credibilidad popular de un gobierno. Los intentos de combate a la
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inflacion realizados en los afios previos habian probado que e! gobierno, por sf solo , no
podria erradicarla y restablecer , a la vez, las condiciones para el crecimiento sostenido.
Ademds del ajuste fiscal, se requerfa que los salarios reales y los margenes de utilidad
para el sector privado se ajustarin de manera congruente, lo que era imposible si estas
acciones no se llevaban a cabo con base en un acuerdo comiin entre las autoridades y la
poblacion . Asi, se requeria un enfoque " a dos manos":

1. control de la demanda, y 2. concertacion por el lado de la oferta.
6.2 EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOMICA

~ En este contexto, el presidente Miguel de la Madrid convocd a los representantes
de los sectores obrero, campesino y empresarial, a los Pinos, dénde el 15 de diciembre de
1987 s firmé el Pacto de Solidaridad Econémica (PSE).

Este. programa ccondmico partia del diagnéstico oficial de que la inflacién
conlem’aunimponantc componente inercial, por lo que su reduccién requerfa (ademis de
la correccmn del déficit de las finanzas piblicas) la realineacién del tipo de cambio real y
inerciales que permitieran guiar las expectativas y acabar con la inflacion

sm elé\"xvidos,g:ostos ; es decir, sin provocar una depresién en el nivel de la ocupacion y de
la acii'vidadvproduclivn. Sin embargo, en ese entonces la experiencia de los planes
heterodoxos instrumchlados en otros pafses no eran concluyentes y ademds habian sido
poco “afortunados’ (Argentina, Brasil). Como experiencias positivas se encontraban el
pmgﬁmn de Israel y, en un contexto mas amplio, estaban las estabilizaciones clasicas y
1as experiencias de México en 1917 y 1956,

Durante el PSE se realiz6 un iento de las fi piblicas apoyado en un
cambio estructural onemado
dcsmcorporando empres S

reducir el tamafio de la administracién piblica,
pamestalales y aumenmndo precios y tanfas de bienes y

lanmmxcnlo dcl pmgr_nma mcxic 0 on los acrecdores exlemos, por lo quc el PSE se

195



Capltulo VI : México

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 reconocian que
era indispensable consolidar los logros alcanzados en materia fiscal en los afos anteriores
y profundizarlos con acciones complementarias. Para ello, el gobierno se comprometié a
elevar el superdvit primario en 3 puntos porcentuales del PIB para situarlo en alrededor del
8% en 1988. Por el lado de los gastos, se buscé que un importante porcentaje de las
reducciones del mismo tuvieran un cardcter permanente al tener, como base, disminuciones
irreversibles del gasto corriente a través de, entre otras medidas, la privatizacién de las
empresas estatales deficitarias, asi como de una reforma fiscal. '

En enero de 1988, el gobierno firmé el Acuerdo de Austeridad, que entre otros
aspectos, incluyd la reduccion del gasto corriente, fijAndose como meta un recorte del 30%
en relacién con el nivel de 1987, Para que estos ajustes no afectaran a los sectores mds
desfavorecldos de Ia socncdad el gasto destinado a partidas de bienestar social (educacion,

a Ia pobreza) se reforzd. Adicionalmente se eliminaron mds de 13 mil
nnl de conf Tanza y se mlcxé un programa de retiro volunlano para los

'(34%), telv.fono (85% en umu

s locales y 55% en las mtcmacmnales), transpone néreo

196



Capiwlo VI : México

(20%), ferrocarriles (17%), transporte urbano. licencias, pasaportes y tencncias (85% en
promedlo ) aS| como en productos como el azucnr (81%) y: fertilizantes, (71%) Estos’
precxos pcrmancclcron consumtcs te el pnmer blmestn.
el acuerdo de’la segunda concenacnon' i mcrcmenmran ;,ra nlmeme zi pamr dcl mcs de ‘
marzo; sin cmbzﬁgo esto Gltimo no se dlD y a lo largo de todo el progmma cstos prccxos se
mantuvieron sin camblo , R .

1988 para que con base en’

B) RoLlﬁcA'MONETARiA S

El objeuvr que se ﬁ)o para la polhlca monetana ﬁle el de reducnr las presmncs
sobre Ia demanda agregada Y en consecucncla, se adopté una politlca credmcna restncuva
para comrarrestar la hquldcz en laec mfa y evxtar desajustes en el mercado camblano
As, se autonLé ] i e a; ‘la-Banca - Comercial y ‘de Desan'ollo,'
equlvalcnle a S'olo ‘el 90%: de los’ saldos pro le observados en “diciembre pasado con lo.
.cual el ﬁnuncmmlcnto rezi a tmvés de la banca al sector pnvado cayo, en alrededor del o :
30% A pamr dcl pnmero , de febrero, el tope en cuestmn se redu;o al85%. s

Por su pane, las msas nomlnales de mlerés se mcrementaron durante cl pnmcr mes :

- fueron clemenlos quc pennmcron momtorcar el logro de cslos objcuvos A medlda que los
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plazos de vencimientos se ampliaron, las autoridades monetarias supieron que era viable
una remonetizacion gradual.

C) POLITICA DE DEUDA PUBLICA "

opernclo 1 descnta constltuyé la pnmem en que un- goblemo aprovecha integramente en su
beneﬁclo el descucnto con lo cual se negocxé el papel a sucargo en el mercado secundario
y miarcé “una nueva etapa en la busqueda de soluciones tendientes a reducir el peso de la
deuda externa y adecuar su servicio a la capacidad de pago del pafs.

6.2.2 MEDIDAS HETERODOXAS.

El PSE incluyd, como complemento a las medidas ortodoxas, medidas de corte heterodoxo
o de ingreso encaminadas a coordinar las expectativas de los diversos agentes
ccondmicos , y asf lograr una mayor reduccién inflacionaria disminuyendo los posibles
efectos recesivos de las medidas fiscales de austeridad. Se creé un grupo de seguimiento del
programa, la Comisién de Evaluacién y Seguimicnto del Pacto, que §esionaba cada semana.
A ella acudieron los secretarios de Programacion y:Presupuesto, de Comercio "y del
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Trabajo y Previsién Social, quienes junto con los miximos representantes del sector
obrero y campesino, asf como el empresarial, enalizaban el desenvolvimicnto sectorial y
global de la economia. Esta comision resultd ser un foro adecuado para desahogar los
problemas que sec iban presentando durante la evolucién del programa.

A) POLITICA CAMBIARIA

El 14 de diciembre de 1987, el tipo de cambio controlado se devalué en.un 22%

respecto al dia anterior , ubicandose en 2 209.7 pesos/ dolar, paridad que durante enero, Yoo

febrero de 1988 experimentd pequeiias adecuaciones, A pamr de marw, ‘el xxpo de camblo’» .
se congelé hasta diciembre de 1988. Esta medida no estuvo exenta de
sector exportador , el cual argumentaba una pérdida de competltm\

amplia discusion sobre la forma més adecuada para calcular ¢l grado de subvaluacnén del

peso mexicano . Sin embargo , el comportamiento ex-post de. Ias exponaclones no-
petroleras, pareci¢ dar la razén al equipo econdmico.

B) POLITICAS DE PRECIOS,

El clemento fundamemal dentro de la politlc de: f ijacién:de. precxos scguxdzr -
durante el PSE , lo consmuyé la- concertac:én A" s
diferentes estrategias para | los distintos grupo de precios,
toda la cadena produquyg

sta se establccleron las
10 s6lo el produscto’ ﬁnnl : smo _f .

a) Se establecié un
canasta formada por 5

que se reﬂejé en mcnores precnos de compra
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c) La eslmtegla para los pnnclpah.s productos agncolas dada su, estncnonahdad

la Secrclana de. Comercm y: Fomcnlo lndusmnl fue la enczu'gada de Ilevar a cabo o
el prog,ramn de; Dcs regulaclén L‘conomlcu cl cunl lenla como objcuvo ehmmur y rcnovar
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una enorme cantldad de regulacnén obsoleta que afectaba ncgauvamenle la pmductlvndad :
yla compelluwdad de algunas aclmdades economi as‘ Los cambxos mas profundos fueron;'

esuategm econémxca p
Desarrollo l989—1994s

y Crecimienic

puso énfasis

economfa mcxlcnna y en el avance de Ia modemlmclon del pais.
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CUADRO 3

ETAPAS DE LOS PACTOS ECONOMICOS

—t—
[CONCERTACIONES ECONOMICAS Y SUS PRINCIPALES MEDIDAS

Fochasde +  Vigante

ivicio . hasta Precian Tipa de Cambio Sainnios ) L Fingnzas Publicas
PECE ) . -~ 3.0IC.89 34uk80  Aumentsn 6% gasolines Ajuste diario ds un peso Alza del 10% en ‘salatios sminimos * °-* - Finanzas Piblicas sanas .
ORI desde ¢ 4 diciembre Coah

PECEIV (31LENEST  Aumentos de energéticos Ajusta diario da 0.80 ctvos. Sin cambios Finanzas Pablicas sanas.
S 8 . entre 6y 12% apartir 28 de mayo : L £

PECEV =" . 11novig0 ' 3rDIC9y Auste divio de 0.40 ctvas,  Alra del 18% on lanns minmos ;| . Protundizacion de la desteguiarén
: . 3 : ‘partis de 12 de naviembre " desda el i de. nnvlemhru 1. econgmice

PECE VI - . 31-ENE-93 Eliminacidn'de control de'\. Auriento det 12% » loa saiarios min. .~ Alimentos y medici

cambios ¥ udu:::én du 0. zu epatir det 3* enero, Na api uule a g “Se eslnble:n tas dnica de 10

“los cunmcmulas < pago de IVA. e-:epm tronters

" Discipling Fiscel a fin de Iugtar las
metas del Presupuesto Progtamada

Aumento a salsrios minimos no *

PECE VIl 1.051-93 31-DIC-94 . Reduccidn tarites slectricas de” g ’ Los ingresas equivalentes & un " Disminucidn del ISR para rpresas
domést. ¥ comer que o exceds i i/ salarip minimo aumentarsn entra 7.5%  de 35% 8 33%. Facilidat para el
5% durante el Pacto. Los precios - 5 'R 10.8%, por electo de la execion dei pago de impuestos lederales,comp
foblicos de fos princ. insumos A T ISR, que tambidn se splicars hasta 2% del pago del activo, Reduc
e salarios minimas graduatmente del impussto para oper. da Crédios

dal sect. publico se reducitdn en .
Iz pregorcién de alinearios con ! I Aumenlo @ Bnnos du Productividad externos en las empresas

referencia & los intarnacionales Ptaneacidn de equilibrar twianzas
piblicas.
e
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63.1 PRIMER PERIODO ; PACTO DE SOLID ARIDAD ECONOMICA (PSE) -

gubemamentales logmran av

permanencia - de las mcdldns'

SCI'IO

. mensual Snmultﬁneamente, et 'Banco de Mexnco fue el responsable de elaborar y publicar
“un Indlce dc escasez, ol cual era anahmdo por los, mlembros de la Comxsnon de Evaluacion

“rendimientos
considerablem

semestre; la

importantes el
pn.smnes alcnsta sobrc las 'lasas dc mlerLs Como resultado de lo antenor, se abné una; .
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brecha entre las tasas que cobran - y aquellas que pagan los bancos sobre sus depésitos, lo
que proplcno el desm’ollo de un- mercado mfonnal de crcdllo y una desintermediacion,
'snuamén que preocupd a Ias autondades ﬁnancneras Estc hecho planteaba un dilema en
cuamo al: manejo de las tasas“de © mterés‘ manlenerlas en su nivel actual con
dcsmtcrmcdmcxén [ elevar Ias tasas nommales pm'a recuperar la captacién de la Banca y
frcnar la ewpansnén de la demanda crediticia: Esta implicaba todavia una mayor tasa de
interés real y tendria un efecto negativo sobre el déficit del sector pablico . La decisi6n final
fue mantener durante el resto del aflo practicamente sin variacion 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 autorizd a la banca el manejo de instrumentos financieros mds
competitivos. :

Por otro lado, el comportamicento de.la producci6n,. en combinacién con una
apreciacion del tipo de cambio real, y la reducctén de las tasas arancelarias contribuyeron
a un importante crecimiento en las lmponncmnes A este repunte de las compras al -

exterior se sumo, duranlc el segundo semcslre, un shock extemo desfavorable ocasionade
por el aumenlo de casi’ un punto porceﬁtual ‘en el nivel ‘de lns tasas mlemacxonales de
mlcrés y ina baja de
v balanzz comercml se detenoré signifi cauvamenle, parando de 10.0 amd
en“l'9787 a d en 988  (cuadro 1), Esos meses fucron un pedodo de gran nesgo para i
el pmgrama,bcrcando unn mccmdumbrc acerca del éxito del PSE, adversxdades que se
mamfestaroh en un fucrte aumento de las tasas reales de mterés Por ejemplo, la tasa real :

dud'l alguna, las cuentas externas resisticron en mayor medlda a mcerudumbre del pnmer' B
afio de vigencia del programa  ( que zldc.mas comcndlo con el ano de camblo de
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CUADRO 4

MEXICO: EVOLUCION EN EL SECTOR EXTERNG
;%" [MILLONES DE DOLARES}
. INGRESOS

~EXPORT. . NETOS BALANZA CUENTA
_(FoB) .0/ MAQUILA  COMERCIAL . CORRIENTE

“RESERVAS
*INTERNAT.

1478 G312

<107 3455 .
209 3,382
‘4,021,

4,338

3,756

1992.2
1992.3

. 12,072
19924

212,990 -
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administracién). Algunos analistas seitalan que éste fue el precio que se tuvo que pagar
para apoyar el PSE y para revertir la tendencia inflacionaria.

Con este marco macroeconémico, el presidente Carlos Salinas de Gortari toma
posesién el lo. de diciembre de 1988. El primer discurso oficial seflalé que su
administracién afianzaria los logros alcanzados durante el PSE y aceleraria la transicion a
una nueva etapa de crecimiento econdmico, para lo cual concerta con los sectores obrero,
campesino y empresarial el nuevo programa denominado Pacto para la Estabilidad y
Crecimiento Econémico.

632 SEGUNDO PERIODO : PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y
CRECIMIENTO (PECE)

Con la experiencia y los resultados del pacto anterior, la nueva administracién
pronto manifestd que la meta deseada era una inflacion comparabh. con la de paisés
industrializados. Para lograrlo se mantendria una estricta dlsclplma en las fi nanzas pubhcas

y se buscana un menor servicio de la deuda externa ‘En el 4mbito ﬁscal ‘se prgfundlm en Bl

poblacion rcﬂc_)n dl csfucrLo rcahzado en malcna de mgresos y gastos dlstmlos al pago dc
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interés); que en el penodo 1987 1989 habia representado alrcdedor dcl 7% dcl PIB v

o, cl SCWIC!O de la deuda, que en el pcrfodo 1982-
0 dlsmmuyé al 64% en 1988 1990 (cuadro 5) B

205



CUADRO 5§

INDICADORES DEL COSTO DE LA DEUDA EXTERNA

TRANSFERENCIAS

SERVICIO DE LA

ANO 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 concertacidn, el PECE se renov6 en cuatro ocasiones, dos en 1989, y
dos en 1990, (cuadro 3); en éstas se observaron con mayor frecuencia revisiones en todos
los prcclos admlmslmdos y pubhcos Tamblén se ajustaron algunos precnos clavc como .

crccnmlento econémxco por arnba d(.l de la poblnc:én
creciéen 3 6%y la inflacién se ubicé en 22.7%. Para 199

L de 2. 6% una inflacién del 15% anunl manlemmlento en l

" digito. Es claro que detrds de todos estos resultados cstan I

instrumentaron (reforma del estado y rcdlmensmnamxcnlo del 5
recursos a disminucién de deuda); la polmca de concertacnén ; la rcncgocnacnén de la deuda" B
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la apertura comercial Y el firme convcnmmlcnlo del equipo cconomlco de mantener unas
finanzas pubhcas sanas. '

6.4 PACTO PARA LA ESTABILIDAD, COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO.

6.4.1. PRIMER PERIODO

deshz dlano de 40 -centavos: sobre la’base’ dc $30552 con lo cuul se Iegaria a una
dcvaluacxén 'mual de2, 3% a4.6Y
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Con éste importante cambio, se dio aliento. a las exportaciones , asf como
confianza a los mercados mtemacxonales 1o cual se vio reﬂejado en la gran d manda de

Bonos de la Tesorenn

mejorar, sm emﬁargo para 993 era severamenle cuesuonado quc e‘ npo‘de cambxo, -
pcrmamclera congelado, fue entonces que cémo resultado de los rendxmlentds tan ba)os !
que recibian’ los ahorradores, empcmron a comprar délarcs presxo ; zgndo sevemmente ala
dcmanda del mlsmo, comenzando entonces el deshzamxento del pcso aunque, deJando el
dcsllu\mnemo del peso de 0.0004 centavos diarios. Con estos nucvos cambios 'se Iogé que
no'se. dlspnram la: mﬂaclén y que el objetivo - de Salinas se alcanzara al llegar auna
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inflacién de un digito, con lo cual seria su bandera triunfal ante organismos internacionales
y la Banca Internacional.

- No. obs!anlc, el costo de csto fue alto ya que una gran parte de la ocxedad se vio -

esmba resulté pése a ln negocmcnén de’ 1989 la deudn externa gubem um
mds no la extmn)era que se transformo en deuda interna.

Para fines de 1993, se ratifica la firma del Tratado de Libre Comercio con Norte'
‘Amnérica, iniciandose un gran paso para la estabilidad de la economia en México; se contaba
con reservas intemacionales de 27,000 millones de délares, ademds del anuncio de una
expansion fiscal del gobierno programada para fines de 1994 que se pensaba incrementaria :
el PNB en 3.5%, y al mismo tiempo se llegaria a una inflacién del 8%. Pensidndose
también, que el crecimiento de las exportaciones y el déficit comercial seria susbtancial
tanto en 1993 como en 1994,
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Por otro lado, al ratificarse el Pacto en octubre y nombrar como candidato
presxdencna] del PRI a Luis Dona!do Colosio, se daba confianza tanto al inversionista
nacional: como extmnjero. de seguir bajo la linea econdmica Salinista, en la siguiente
admnmstmcw R

Asf mismo, a pesar, del aumento del d pleo, y de la d
se’ logré una disminucién de las tasas de interés e incremento del ahorro interno,
mamemendo el gobiemo el saneamiento de sus finanzas con la privatizacion de més
empresas.

acidén econdmica,

6.4.2 SEGUNDO PERIODO.

Al parecer, para fines del afio de 1993, se espemba que con la linea econémlca ya

mcxcno, nnte rumores de que si hub(a algun camblo e candldato prestdencxal del pamdo ;
oficial, "lo” cual mﬁs : lard se 'rnuﬁcé como® hulo. Sm' embargo, un’ ncontecnmlcmo”
mcspcmdo se prcsemé cl 23 dc mnrzo de 1994 al ser: asesmado Luis Donaldo Colosxo -
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candidato del PRI a la presidencia-, con lo cual el ambiente politico, se observa fuertemente
tenso, causando inestabilidad en los mercados financieros; durante una semana y hasta que
se anuncié que el nuevo candidato del PRI seria - Emesto "Zcdillo, tratando de dar
certidumbre a los mercados , en lo que se reﬁere a conlmmdad al modelo ‘econdmico
Salinista. Para ratificar su apoyo Canaday EUAa Mcx:co, para .xpoyar ol pcso 'se anuncia
fa disposicién de una linea de crédito por 7,000 millones de dolares. Sin embargo, a
cansecuencia de tales: acontecimicntos se da un incremento -en las tasas de interés ,
colocindose en niveles del 11.63 %, (cetes a 28 dias), asi misrﬁd reportz'mdose “descenso
en las uuhdadee de algunas emisoras ‘que operan en la Bolsa Mexicana de Valorcs, y quc
cotizan en el cxtmn]cro, (Vllro Telmex, G Carso, etc.), '

A ln par. de eslas ‘situaciones mcsperadas, s da un gran avance en polmca
monelana al enlrar en vtgor la: nuloncmia de: Banco de M

camblann commua en manos de ia SHCP), con ‘l objetivo - de ascgura Ia eslabxhdud def'
precnos, y con cllo evuar el desbordamxcnlo de linflacion.
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Capltulo VI : Miéxico

sus colocaciones en ¢l mes de marzo. Corredurias americanas , aumentan su participacion
de valores mexicanos' en su cartera de i mversnon asi mlsmo. dan a los Tesobonos cl grddo )
dei lnversmn h Standard & Poors : :

Para el mcs de agosto, g sc repona un crecimiento, 22% del PlB en'c“pnmer .

- futuros)
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Capfulo VI : México
6.-Apoyo financiero a pequefia y mediana empresa.

7.-Desregulacion d:c gpbrievmés lqéalés, apoyb_ a obras de desarrollo social, :

asesinato de su ht.rmano <.n scptlcmbre pasado
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Capitulo VI : México

Ante esle ambwme tan poca promctedor, para v.l ‘mes de dlcnembre‘ de 1994 sc

Puche, txtulnr
(Subsecreta |
cont' anza en los mercados financieros.

6.5. PROGRAMA DE ACCION PARA REFORZAR EL ACUERDO
PARA SUPERAR LA EMERGENCIA ECONOMICA.

Con un panorama tan sombrio es como se abre el afio de 19954 un tipo d camblo- ;]
que fluctda a niveles inesperados que pasan de N$6 hasta N$8, lnsas mtérés muy al(us
(40% a 70%), y ningin tipo de aumento salarial, yal conlrano un desp:do masxvo de
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Caplrulo V1 : México

empleados de las empresas , ya que estas ante tal contraccion del pans no producen , y se
ven orillados a dlsmmulr sus costos de opcracnon.

:E xca, quc se
mstrumenla ul mlcno dc 1995 y quc preve ajustes legales para profundlza.r el camblo
estructural, - ; v
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Capituto VI : Meéxico

Se prevé sm modlﬁcar Ia polluca camblana dc ﬂotucxén, que yel goblemo federalf

Producto Intemo Bruto, una mﬂaclén anual de 42%, y un tlpo de camb promedlo de 6"
nuevos pcsos por délar tasas promedio de interés para los cetes 28 as de 40 3%, y un
défi cnt cn cucnm comeme por 2,376 millones de déla:es y. apenas .0 9% del PIB &ente a
7. 9% quc fue en 1994,

an alcanzm' un superavit primario de 4. 41% del PIB para’ 1995 n las ﬁnanzas .
pubhcas se a]usmrén los sxgmemes prcclos :

‘ -Las géﬁplihbs y evlkd_ieiéel aumentan 35% y

los hogares sc mc m.
32%.

arifas ue prestan: los ferrocarriles, aeropucnos y caminos y
puentes  federales tendrdn: :
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Capltulo VI : México

-Ajuste cab'\l de los precios -y tarifas - de produclos de produclos y aemcnos
delenmnados con basc en referencxas mlemacmnalcs

lmealmeme hnsta des

bormﬁgamqnyif'sca] s

Ll _nuevo quucm econémico €s' un clasnco cjcmplo de apllcﬂcxén scvv.ra de .
politlcas cconémlcas onodoxab c choque Sin fijar. la paridad del peso frente al délar ni-
rc;n.sar a lus bnndas de ﬂolacnori a travc,s de los ajus(es se buscuré Ia csmbl hzacnon r{lplda
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Capltulo VI : México

de la economia, mlmmlzar el dnﬂo de los descqulhbnos ﬁnancncros y sentar bases mas
firmes’ para rexmc:ar el crecxmlemo. El documcnto' deslacé quc el fortaleclmxcnto del
programa’ de ajustev pam 1995 serzi complementndo conl una aceleraclon profundnzac n

CONCLUSIONES SOBRE MEXICO.

Hasta fines de 1994 el PACTO de Méxnco habia S do un de:los mas, exntoso‘
programas amhnflacxonnnos lIevado acabo enL ”lnoaménca en la dltima décad , m( como

recesiones con rcsultados pocos claros .en téhnlnos de fcduccnén de. mﬂamé ‘El PAC’I’O

tuvo que afronfar una coyonlum d|ﬂcxl a medmdos de los ahos ochenta como To fueron el

cléh La credlbxhdad de la

choque externo y la mccmdumbrc anle (.l cumbno de adnums
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Capllo VI: México

opinién piiblica hacia el goblcmo habia sido desgastada por la caida de la Bolsa 'y por la

devaluacion que le s:guxo, dc manera que se coman versiones quc cah(‘ cubm nl programa

Asn tenemos, qué. hubo wvarias causas - Ias cuales afccmron ala economia mexlcana

en su cqu:hbno cconomlco traducnendolo en recesnén ; En el plnno econémxco, tenemos kN
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Capltulo VI : México

que al darsc ol cllma dc es(ablhdad ,‘cn Méxxco. con la aprobacmn Tratado de Libre

dmgcn(c d(.l pamdo én.v.l podcr,




Capltulo VI : México

clectorales, y ¢l Narcotrifico); sc perdiera la credibilidad y confianza en México, creandose
un chma de desconﬁanzz lanto en cl mtenor como ¢en el extranjero espc |almente en

’mcremenlo de los impuestos, y reduccién del poder ndqulsmvo, por:la’ clcvncnén:cn los 2
prcctos dc vanos produclos

A pesar de todo, ésta era una de las medndas mas realistas y: fuenes quc se tcm'an
que lomur para no cacr en un fuerte e mdeﬁmdo penodo de depresnén econémica, lo cual
gcnerarfa una snuacnén socml y pol(uca mucho més grave ’

snslcma Judncml mas Justo, para que Méxuco logn. expcnmcntar una fasc de cqu:hbno con
estabilidad' econémica, y el tan buscado blencstar socml quc esel ochnvo de todos y cada -
uno de los mdlvnduos de la socnedad :
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Conclusiones

La sxtuacnon econémlca mundial “en la actuahdad es un temn de gran
dlscusnon y- controversm, por los'mulhples problemas y scennnos que se eslzin
presentando; como es el Tiecho ! |

R cambxos en, las estr

lmpcmmc cn.cse momcnlo
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Concluslones

El objetivo mayor en una sociedad es su bienestar, que se consigue cuando se tiene
un empleo que propomona los ingresos necesarios para satisfacer las necesidades fisicas y .
espmtuales El consegunr el blenestar social equlvale a tener una economla sana,’ dentro de

un clima de’ cslablhdad polillca y paz socml en Ta que se: reﬂeja un creumlemo en las

uuhdadcs como res’ tado d una lta prod c1o ) Sm cmbargo no se, debe olvndar que esle

ara consegulr un
or ¢l gobiemno , las

‘La mﬂacnén surge como resultado‘de una serie de toma de decisiones que
lnvolucrnn varias vanables .que’interactiian en Mcrcndo de la Ofena y“la Demanda de la
: Lconomfa por es0,.e5 1mpor1anle enfallzm' que uando se toma una decxslon para el control
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Conclusiones

de alguna vanable enla economia ; nunca hav que perdcr de vnsta a (odas las ‘demds
variables alrcdedor de ésta

Exceso de - - Cuar tal de blen‘cs~ ~ ¥ servicios dem'm ados pnra o
Demanda ; 'ropés:to de\consumo pnvado, inversion; " gasto’ del gbblcmo Yy
S ;‘exportu loncs es mayor alas -posibilidades de oferta, mcluyendo a Ias‘ f
; xmportacnones de la economia, originando presiones sobre los prccms,
al tener que financiarse via recaudacién fiscal 6 la emisién de dinero.

Se da cuando se genera un proceso inflacionario, y ést pcrsxste, o

Componentes ., <en por la indizacion' de precios en la economia, 6 por -que o todos

Inerciales: los precios en la economia sc ajustan en ¢l mismo momento, 6 por“las
expectativas inflacionarias de los distintos agentes econémicos.
Originado’ l"'dcva'luaéioynes, aumentos salariales superiores al
Impactos de PP
crecimiento de | roductwldad aumentos y disminuciones inesperadas
oferta:

en el preclo “de algun producto o bien que’ afecte directamente a la
; proqlucclén nacional

Dénde la pnmem y.Ja lercera causa generan ln mﬂacu‘)n yla se[,unda provoca el ;
numemo soslemdo y persnstente. Las tre pucden actuar msladas [J sumulténcamente .
dcpcndlcndo el csccnano 0 cnclo cconomlco por el que se atravu.-sc
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Conclusiones

Vale Ia pena mencionar, que hay, autores que atribuyen a la inflacién tan séto
a causas merameme de upo monetansta ul aﬁrmar quc hay mucho dlnero tras  pocos bienes

que dxspone el gobxemo para hacer frenle ain proceso mﬂaclonano. para la establhmcmn" :
de la cconomia en algunos penodos son: '

Medidas Son medidas tradicionales utilizadas para frenar y contraer la

Ortodoxas: demanda agregada. Estas incluyen politicas monetarias, fiscales; :
comerciales y salariales restrictivas, que hacen decrecer los dlstmtos
elementos de la demanda agregada. La politica monetaria afectando” e
principalmente el crédito y la inversidn, la fiscal el gasto pubhco, la..
comercial las importaciones y exportaciones, y la salarial el consumo.'
Lo que se busca hacer a través de estas politicas; es chmma.r I
presion que la demanda agregada ejerce sobre los mercados, de tal

manera que se pueda controlar la mﬂacnén .

Medidas Polmcas anti- mercxales emrc ‘las ‘que se encuentran los
Heterodoxas: controles directos de precm: y salarios, la fi Jacxén del tipo de cambio,
el congelamtenlo de ]as t as mieré’s, apertura comercial etc. A
través de es;ofs in: ntos de polftlca, lo'que se prelende es evuar
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Conclusiones

descmpleo y la de mﬂaclén' p1sando dcspues a su tmnsformacton para estudmrla en. clv

si los mvcrslomsl'ls cstnn lnscguros dcl mvel dc precms uturos y las: tasas de. interés,
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Conclusiones

estardn menos alentados “a tomar el nesgo e mvemr, (espcmalmente a largo plazo) La
mcemdumbre no es tan sélo el umco problemn sino, la volatlhdad de la mﬂac:on es uun "

esperaria, ya que, mxenlras -no se reahcev un ¢ polmco y

del paxs, no se podré dar un cambla econdm:ca ».el cual ben'f i

mﬂacufn " hny que mencionar, que ademds de los conlroles fomados porel. goblemo u 4

través dc polfucas monetarias y fi scales, es neccsano crear una’ concrencza y ensct‘ianza,'

tanto cn Jos emprcsanos como en los traba_)adores en sus habl/os de consumo en cpocas :

tanto de rcccsmn como de expansxon pum evxtar el surg:mnenlo Gel manlcmmlenlo de un
ciclo mﬂacnonano - : : .
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Apéndice

INDICE NACIQNAL DEv PRECIOS AL CONSUMIDOR (INPC). -

‘J_e)ilco én la actuahdad para
cxudades del pais

las u.ndencms -y ;:u:los de'la

'S‘ ‘0'““‘“05 én cu directa o 'indirceta ‘todos los- agentes cconémxcos** e

estan rclauonados con la ofcnn de los blcnes y SCI’VICIOS qlll. ['omlan el consumo pnvudo.‘
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Apéndice

el conjunto de {ndices de precios de dichos articulos resulta una herramienta  de- gran
utilidad para el andlisis al interior de la economia.

-Como deflactor
monetanos, que enel: smemn de cucn!as naclonnlcs yen los cundros' de Insumo-Producto
es nccesano cuanm' car : : ’

3 de_producclon mcdldos en térmmos

prccnos nstantés.. i

: Gasolma

Autobus urbano
Toml]a

Huevo
Cantma :

habitantes.
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Apéndice
SISTEMA DE PONDERACION.

La lmportancm que cada produclo uene en los mdlccs nacxonal por cludad etc., se.
esnmo usando la mformacnén quc familias mexicanas proporcionan sobre sus gastos en la
Encuesta Naclonu.l dc Ingresos y Gastos de los Hogares, realizada por la | extinta Secrelana :
de Progrumaclén y Presupucsto en 1977. La importancia de cada articilo ‘en el indice
'general resulta dc “considerar los gastos realizados por los consumidores - de- todos los_

estratos de mgreso. Por ejemplo, las tortillas tienen una ponderacién de 1.9%. esto qunere‘

decir que, en promedlo, de cada cien pesos gastados por los consumidores . un peso novcnta :
centavos se ‘destina. a la adquisicién de tortillas. Esto no quiere decir que lodos “los*
consumndores -individualmente gasten dicha proporcion. Por ejemplo, las familias que': :
ganan hasta una vez el salario minimo destinan a las tortillas 4.2 pesos de cada 100 peso y‘.

las’ que ganan més de tres salarios minimos destinan 90 centavos de cada cxen pesos' :

A traves de la encuesta se determinaron los tipos de lugares donde los consumldores" :
hacen sus compras ¢sta informacién sirvié para selecclonar en funclén de la lmponancm;

de las venlas los lugares donde se recolectaron los datos ‘sobre los preclo

Tamblen se reallzé una enctiesta’ de las marcas y presenmcxone de los productos con o ‘ 

la fmnhdad “decapt.
canasla bésxcu

en 35 c1ududes dcl pafs
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Apéndice

La determinacién del precio de un producto que forma parte del indice no se hace
arbitrariamente; - es necesano realizar ' el proceso de scleccion smmente
-Seleccionar los productos quc compran los consumidores y establecer su lmponancm .

-Seleccionar fas ciudades en donde se investigarin ‘los precios de los productos. ™

Los gastos de los

indices correspo die
indices - permite estudlar,
de comerclahzaclén yl
productos, tamagios de loc
etapa se agrupan los precx

arroz en las cxudades 1, es lc la rchon frontcnza se tom enc nta ln lmportancna dcl .
consumo de nrroz en cada udad 5 T ¥ W
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Apéndice
El mismo criterio de agrupacnon se sigue para obtener los (ndices de precnos de arroz
en ]as mednanas y pequeﬁas ‘ciudades de'la’ regnén frontenzz. e

Usando un procedlmlento similar, se obtxenen los lndlces “por. tamaﬂo: dc Iocahdad ‘
en las dcmés regloncs N A contmuaclén se adlclonan los. mdnce
localidades: en cada reglén para obtener el indice’ reglona! Po uh
siete rcglone‘ -‘ agrupan para obtener el Indice Nacional dc P

lug es dénd 'debe hacerlo asf como, ol pfeci
antenor Los nue /08 precnos son anomdos en el mlsmo documcnt

= 1recolectar ylo

y envxados al Centro
B C6mputo para elaborar el indnce del mcs en esludxo, para archlvarlos‘ en dlsposmvos
Velectrémcos. ; :

El sistema’ permxte al acceso a los precnos que ‘cada ‘mes. se utlhmron para la
elaboramén del indice. De ésta manera se“garantiza la transparencla dcl indlcc pues se :
- pucde venf' car.: los prccms que se obtuvieron en cada ciudad en’ un mes: dado, y que ‘se-
utlhzaron para la elaboracién del indice en ese mes.
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Apéndice

Para obtener el precno de los servicios, en pamcular el de la vivienda ya que es uno
de los aspectos: mas lmponan(cs enel gasto fam:har .5e consxdcran los smunemcs rubros: .
renta casa-hnbltacnén clcctncndad ‘gas, petroleo y los servicios’ (elefomcos Yy domésuco. o
Para medlr el crecxmlento dc las rentas mcnsualmcnte se visitan 5 000 VMendas cn renla,

son. amas dc c
eﬁclencm de lal r le sprecnos

ACTuAILvIz'AfCloN, DE LOS METODOS:

El Bzmco de Méxlco a_ lmvés dc su Of‘ cina’ de Metodologia, tlene un programa de C !

revnsnén conlmu 4

rcprcscmauvndud de, los prcc:os recopllados Por ¢jemplo, cada aﬁo, Ln doce clududes se

dc lo' mélodos de elabomcnén del- indlce -3 asi como de o

revisa si las marcas y. prusentacnoncs de los productos que se mvesngan son las que en'f,

realidad sxbue compmndo lag (,cnte y si los cs!ablecmnenlos comcrcmle
fuente “de mformaclén su,uen sxendo representativas de los canales dc comc

la Jocalidad. De no ser. asi se seleccionan nucvas marcas , nuevas prcscntacxoncs y nuevas -
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Apéndice

fuentes de mformacmn mediante éste procedlmlemo en un lapso . de tres aﬂos el sistema
de recopllaclén de precms quedu revnsado en su totahdad

Adlclonalmente un. gru )
nempo a Ia revxslon, mejoramxen!oby desa:rollo de las metodologia de prectos Ademas, se'
ticne comumcaclén permanentc con Ias msmucxoncs quc “elaboran’ indlces de ] prccnos en .
otros pmscs con el objeu\'o de mlercamblar puntds dc vnsla 'y revisar melodologias. I, '
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