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"Tres medios tiene el conquistador 
para con.servar los E$tados adquiridos 
que cst6.n acostumbrados a gobernarse 
libremente por sus leyes. El prímero 
es orrulnarlos. . . (Maqulavelo en "El 
Príncipe"). 

A.-lntroducción 

A INFLACION, como 
una herramienta directa 
para alcanzar el poder 
total, fue utilizada por el 

anterior gobierno en un p rograma eco­
nómfoo condicionado exclusivamente a 
objetivos políticos, en que se pretendie­
ron explicar 1u1 iniciativas tergiveraando 
claros conceptos económicos para justifi­
car su aplicación. Interpretando fielmen· 
te los conceptos que Maquiavelo daba a 
sus gobernantes impulsó la creación de 
una ineficiente área de propiedad aocial 
y recunió a una improductiva ocupación 
didrazada que, en sus efectos más inme­
diatos, llevó al país a soportar una infla­
ción que, aegún estadísticas oficialct, al­
canzó al S28% en 1973, pero que en la 
realidad ae elevó a l 1.000 % . Esta infla· 
ción fue el resultado del creciente déficit 
fiaca] que aignificó que de l 00 eaeudos 
gastadoa, S 3 fueran financiados por emi­
sión inorgá_nica. 

Esta inflación galopante desorganizó 
la actividad productiva y el orden social; 
afectó seriamente al bienestar de gran· 
des grupos de la población, al devaluar­
se rápidamente el dinero: perturbó el 
criterio del chileno, que se daba cuenta 
que mejor era ser deudor que acreedor; 
los especuladores se aprovecharon y las 
dueñas de casa se apresuraban a gastar 
el presupuesto familiar ante la inminente 
y rápida pérdida de su poder adquisitivo. 
Esta situación combinada con el control 
estatal de los precios, produjo una agu-
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da escasez y la aparici6n de un mercado 
negro que realmente llev6 la inflación a 
límites insostenible$ para loa sectores que 
no contaban con el favor de los organis­
mos creados para el virtual racionamien· 
to de los artículos de primera necesidad. 

B.-Enfoque Estructuralista 

Al margen de los objet.ivos políticos 
que por muchos años orientaron la eco­
nomía nacional en diferentes grados, se 
pretendi6 aplicar un enfoque estructura­
li1ta par11 controlar la inflaci6n. Este sos­
tiene que las causas de un proceso infla­
cionario radican en las estructuras de la 
economía, básicamente en los aspectos 
de la propiedad de los recursos produc­
tivos. Siguiendo este enfoque, a fin de 
erradicar el fen6meno inflacionario, de­
be implementarse una política de cambios 
para traspasar la propiedad privada al 
Estado por la vía de la reforma agraria, 
indu1trial, minera y tributaria. En el con­
texto del pensamiento estructuralista, las 
variables monetarias tienen a6lo un efec· 
to de propagación de la inllaci6n. 

Este enfoque contenía aspectos que 
aceleraron cada vez más el proceso infla­
cionario, ya que, como consecuencia del 
traapaso de la propiedad productiva del 
área privada al gobierno, ae produjo un 
mayor déficit fiscal que encontró su fi­
nanciamiento normal en la emisión mo­
netaria del Banco Central. 

C.-Enfoque Monetarista 

El enfoque monetarista, por otro lado, 
establee.e la tesis que la inflación radica 
en el manejo de la política monetaria y 
esencialmente en el déficit fiscal. En efec­
to, en la medida en que el Fi.eo no finan­
cia sus operaciones con ingresos pro·pios 
o provenientes del crédito privado inter­
no o externo, la diferencia entre loa gas­
tos y loa ingresos debe ser cubierta con 
créditos del Banco Central, que no cons­
tituyen otra cosa que emisiones de di­
nero. La estrecha relación que se ha ob· 
servado empíricamente entre los indica­
dores de precios y los aumentos en la 
cantidad de dinero permiten concluir que 
ain emisiones inorgánicas una presión in­
flacionaria no puede subsistir y, por lo 
tanto, el fenómeno inflacionario e.stá cla­
ramente relacionado con la eantidad de 
dinero. 

D.-La inflación como un fenómeno 
monetario 

La infll\ción en su verdadero signifi­
cado de precios que sub•n en forma con­
tinua, es producto de la variación en el 
total de los gastos monetarios en rela· 
ci6n con loa bienes ofrecidos en venta. 
Si el total del poder adqujsitivo que lle­
ga al mercado no encuentra una canti· 
dad de bienes suficientes para satisfacer­
lo, los precios tenderán a subir y, por el 
contrario, cuando los gastos totales dis­
minuyan, los precios tenderán a decrecer. 

La inflaci6n, como un fen6meno mo· 
netario, encuentra su fundamento en la 
formulación de la Teoría Cuantitativa 
del Dinero, en que, según los clásicos, el 
papel principal del dinero es solamente 
determinar el nivel de precios en la eco­
nomía. Loa cambios en la cantidad de 
dinero producirán cambios en el nivel de 
precios, pero ingreso y p roduccí6n rea· 
les no se verán afectados. 

E.-Teoría cuantitativa d el dinero 

La Teorín Cuantitativa del Dinero se 
basa en la llemada "ecuaci6n de inter­
cambio", que es una identidad matemá­
lica que relaciona el flujo de gastos mo· 
netaríoa con el flujo de transacciones eco­
nómicas. Si M es la cantidad de dinero 
existente en la economía, V la velocidad 
de circulaci6n del dinero. P el índice pro· 
medio de todos los precios y T .el volu­
men físico de las transacciones realizadas 
en un período determinado, la ecuación 
de intercambio estará dada por: 

MxV - PxT 
donde las expresiones M x V y P x T 
nos darán el valor monetario de las tran· 
sacciones en el período. 

Etta relaci6n describe clazamente el 
carácter monetario del fenómeno infla­
cionario, ya que al mover una de las va· 
ríables ! n dicha identidad deberá ajus­
hirse otra para que la identidad ae man· 
tenga. 

Sí la velocidad de círculaci6n del di­
nero y el producto nacional no cambian 
y la cantidad de dinero (M) aumenta, 
sucederá que P, es decir, el índice <pro­
medio de los precios, debiera subir en la 
mi•ma proporción que la cantidad de 
dinero para que la ecuación de intercam­
bio mantenga s,u equilibrio. T e6ricamen· 
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le, una inflación no debiera afectar los 
precios relativos de los bienes, pero, por 
muchos causas y porque la realidad nun­
ca se comporta como la teoría, algunos 
precios suben más que otros si compara­
mos diferentes períodos. 

Si bien la relación entre dinero y pre­
cios no se cumple exactamente en un 
corto período, ella tiende a darse ( co­
rrigiendo la variación del ingreso nacio­
nal) a largo plazo, siempre que la velo­
cidad de circulación del dinero se man­
tenga constante. 

Pero la velocidad de circulación del 
dinero tampoco es forzosamente cons­
tante. Depende de una serie de factores 
institucionales y de coyuntura económi­
ca, entre los cuales pueden mencionarse 
los siguientes efectos aceleradores: 
!.-Desarrollo del sistema financiero y 

crediticio y grado de utilización de 
estas facilidades por la comunidad. 

2 .-Propensión al consumo y al ahorro 
en instituciones financieras. 

3 .-Mayor frecuencia en la recepción de 
ingresos y coordinación de ella con 
el pago de los gastos. 

4 . -Rapidez en el transporte de dinero 
de una región a otra del pafs. 

5. - Perspectivas inflacionarias. 
6 . -Existencia de intermediarios en la 

producción y distribución de un 
bien. 

F.-EI aumento de la cantidad de 
dinero 

El aumento de la cantidad de dinero 
en la economía se debe a tres causas fun­
damentales: 

J • -Déficit fiscal. Cuando los gastos del 
gobierno son mayores que sus in­
gresos se financia este desequilibrio, 
como ha acontecido tradicionalmen­
te en Chile, con créditos del Ban­
co Central, los que éste no recupe­
ra posteriormente. 

2 . -Crecimiento del Crédito. El otorga­
miento de créditos del Banco Cen­
tral y Comerciales a las empresas 
públicas y privadas, así como a par­
ticulares, provoca un aumento en 
el dinero en circulación. 

3. -Comercio Exterior. Si existe un su­
perávit en la balanza de pagos y la 
cantidad de divisas que recibe el 

país es mayor que los gastos que 
efectúa en el exterior, el Banco Cen­
tran tendrá una compra neta de 
divisas a los exportadores con mo­
neda nacional. 

La cantidad de dinero en circulación 
ha aumentado en el caso nacional, prin­
cipalmente por el déficit fiscal. Una so­
lución al problema chileno tiene que par­
tir por reducir este desequilibrio, lo que 
implica necesariamente una reducción en 
los gastos y un aumento de los ingresos. 

G.-Lo:. efectos de la inflación y el 
costo de detenerla 

La decisión de implementar una polí­
tica económica para detener la inflación 
es función de la elección de objetivos que 
ella persiga. Hasta cierto punto, las me­
didas adoptadas para obtener la estabili­
dad en los precios contribuyen indirecta­
mente a lograr, con posterioridad, el ple­
no empleo, el crecimiento económico y 
una balanza de pagos satisfactoria. Pe­
ro, a veces, los diferentes objetivos pa­
recen estar en conflicto entre sí. tPode­
mos tener pleno empleo y estabilidad de 
precios al mismo tiempo? t Reducen la 
ta•a de crecimiento las medidas moneta­
rias necesarias para mantener una ha· 
lanza de pagos satisfactoria? Estas cues­
tiones han dado que hacer a los econo­
mistas y a los funcionarios de gobierno 
durante años y continuarán haciéndolo. 

La inflación origina los siguientes efec­
tos nocivos en la economía del país: 

1 . -Redistribuc.i6n regresiva del ingre­
so. Los precios, como se ha indica­
do, no tenderán a subir proporcio­
nalmente, reajustándose unos prime­
ro y otros después. Ello significará 
que algunas personas resulten favo­
recidas, otras compensadas y otras 
que pierdan. Por otro lado, los au­
mentos de remuneraciones de los 
asalariados (consumidores) van a la 
zaga de los aumentos de precios, 
ocasionándoles una permanente pér­
dida de poder adquisitivo. 

2 .-Asignación Ineficiente de Recursos. 
La asignación de recursos producti­
vos se hace en base a un criterio de 
defensa del capital en lugar de la 
eficiencia económica. 
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3 .-Oesestímulo al Ahorro. El consu­
midor sólo quiere deshacerse del 
dinero para evitar que éste pierda 
valor, aumentándose el consumo en 
detrimento del ahorro, que constitu­
ye la principal fuente de inversión 
y, por lo tanto, de desarrollo indus­
trial. 

4 .-Oeaconfianza en el Inversionista Ex­
tranjero. Las inversiones extranjeras 
son desalentadas por una inílac.ión 
excesiva, pues no le dan seguridad 
futura y el extranjero desconoce 
como manejarse dentro de ella. 

Pero la detención de la inflación tam­
bién tiene sus costos y entre ellos los 
p rincipales son: 
l .-Aumento de la tasa de desempleo. 

La reducción del gasto fiscal y del 
total de los gastos monetarios sig­
nificará una reducción del empleo, 
porque significará paralizar obras y 
restringir la actividad productiva en 
ciertas áreas no esenciales. 

2. -Recesión en la actividad producti­
va. La actividad productiva sufrirá 
una restricción importante derivada 
de la disminución del flujo de gas­
toa monetarios. Los precios resulta­
rán muy altos para la cantidad de 
dinero existente y el productor no 
podrá vender su producción, de­
biendo parar momentáneamente pa­
ra que no se le acumule una canti­
dad excesiva de mercadería produ­
cida. 

H.-Conclwioncs 

La estabilidad en los precios es un ín­
dice de una economía sana y puede ob­
tenerse actuando sobre las variables que 
en ella inciden basado en el enfoque mo­
netarista que, indudablemente, es el 
apropiado para abordar cate complejo 
problema en sus raíces. 

La economía nacional es afectada des­
favorablemente por la inflación y existe 
un claro concenso de que debe ser dete­
nida o por lo menos disminuida a tasas 
de aumento relativamente manejables. 
Sin embargo para obtener su control pue­
de ser necesario sacrificar temporalmente 
otros objetivos tradicionales en toda po­
lítica económica. Pero una ve:r. conseguí-

da está allanado el camino para, median­
te la aplicación de un sistema de Econo­
mía Social de Mercado, alcanzar los oh· 
jetivos finales que se propone: 
-Obtener una tasa de desarrollo econÓ· 

mico alta y estable. 
-Erradicar la extrema pobreza. 
-Obtener el pleno empleo (en activida-

des productivas). 
-Garantizar igualdad de oportunidades 

en Educación, Salud y Seguridad So­
sia!. 

-Minimi:r.ar la dependencia económica 
que limita la libertad de la acción po· 
lítica. 

La inflación no es un asunto que se re· 
lacione con la economía social de mer­
cado, tiene su origen princ.ipal en las emi­
siones inorgánicas que hace el ¡¡:obierno 
para financiar su déficit fiscal y es hacia 
este aspecto en que se debe actuar para 
controlarla. Así lo ha comprendido el 
gobierno y ya agotada la vía gradual de 
contención de la inflaci6n ha optado por 
un tratamiento de "shock", único racio­
nalmente posible cuando ésta se desbor­
da hasta los límites existentes en la eco­
nomía chilena. Este tratamiento tiene sus 
medidas má.s importantes en la reduc­
ción del gasto público, transferencia de 
actividades al sector privado, remoción 
de obstáculos para la libre empresa y 
eliminaci6n de subsidios, hasta equilibrar 
el presupuesto con los gasto1 fiscales. 

El gobierno de Chile, en su Declara­
ción de Principios. ha indicado claramen­
te que el desarrollo económico representa 
un de88ÍÍo que supone jerarquía y dis­
ciplina en las tareas productivas y en los 
hábitos de trabajo, pero que a la vez 
e.xi¡¡:c caminos pragmáticos y adecuados 
a nuestra realidad. Chile debe orientar 
tu producción a aquello en lo cual es ca­
paz de hacerlo con mayor eficiencia, en 
un plano competitivo de niveles de otras 
nac.iones, lo que resulta especialmente 
urgente en un continente que plasma ca­
da vez f6rmulas de mayor integración 
económica. Y para obtenerlo es necesa­
rio cumplir la primera etapa de reorde­
namicnto de nuestra economía, destruida 
hasta sus mismas bases por el régimen 
marxista, en la cual tiene un lugar prio­
ritario la contención del fenómeno infla· 
cionario. 
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