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INFLACION Y DESARROLLO: I Caso de Argentina

-

PREFACIO

La actual discusién sobre la influencia de la inflacién en
esarrollo- econémico me ha animado a redactar esta expo-
icion con el objeto —muy humilde, por cierto— de cooperar
n cuanto a la difusion de ciertos conocimientos que bien
rerecen ser tenidos en cuenta cuando se habla de la realidad
condmiea. (*) _

Y lo hago en esta forma porque sé que en los hombres
ue leeran estas lineas recaeri, tarde o temprano, la res-
ponsabilidad de. encarar el desarrollo econémico de los paises
. a’cmoameueauos

j No intento con esto ninghn aporte teouco nuevo; sélo
trataré de poner en relieve los aspectos ‘que a mi juicio son
“los mas 1mporta11tes para el mejor entendimiento de la materia.
En la primera parte se trata la base teérica y la i Impor-

tancia del problema de la inflacién en cuanto al desarrollo.

No serd el tratamiento mas completo que puede presentarse,
sino que estard dirigido a‘la explicacién del periodo 1950-1959
en la Argentina, perfodo de sumo interés para cualquier estu-
V dloso del impacto de la inflacién sobre el desarrollo econdmico..
La sedunda parte versard sobre los datos, indicando asi
lo que’ se sabe de dicho lapso y destacando CIeltos aspectos

(1), vd. DupLey SEERs, “Inflation and Growth: A Summary of Ex-

ence in Latin America”, Economic Bulletin for Latin America.
rero, 1962 y mi “Inﬂacmn Ricardiana”, Revista de Economia y
1st1ca (Argentina), Afio V, nos. 3 y 4, p. 35. ’
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que, tal vez, han escapado al anilisis de muchos observadores.
Lia tercera implicard la tentativa de sacar a luz el ordenamien-
to de la causacién, mientras que en la cuarta se presentard la
explicacién con que deseo contribuir y, con ella, una mirada
hacia el futuro. ’

8i 1o agui expuesto colaborase en algo al logro del objetivo
perseguido, el pleno desarrollo, me consideraré ampliamente

satisfecho.

I. Para la mejor comprensién de la inflacién ocurrida entre
los afios 1950-1959 en la Argentina, es menester acoplar ciertas
teorias distintas sobre el asunto. Lia primera parte correspon-
derd a la teoria clisica de Fisher; la segunda, a la teoria del
desarrollo econémico de Schumpeter v la tercera a la también

. elasiea teoria de los ajustes de los desequilibrios en la balanza

de pagos. Conjuntamente, esas teorias nos permitirdn compren-
der mejor la realidad vista. » :

I.a Lia Nlamada teoria clsica de la inflacién se presenta
bajo la forma de las operaciones concebidas en la muy cono-
cida ecuacién de Irving Fisher(®) segtn la cual:

M
PBNxP=MxV=— y M=M,4+ M+ M
' K

M,, = circulante
M, = creada por los bancos
My, == provista por divisas

Desde luego, esta presentacién no es sino la ecuacién de
contabilidad mnacional de la renta global y, por tanto, de la
relacién demanda-oferta en términos macro-econdmicos:

(2) vd. E, S. Suaw, “Money Supply and Stable Economic Growth”,
en United States Monetary Policy, (American Assembly, New York,
1958), p. 49, para una presentaci6én asaz adecuada de la f6rmula
de Fisher aplicada a la reciente historia de los EE.UU.
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N (el bréﬂucto bruto nacional) por P (indice general de
Tecios cornentes) es el -valor del producto bruto nacional a
srecios del mercado, mientras que M- es el ingreso nacional
xpreSado en términos del dinero presto a ser introducido en
méféédo)' V (velocidad de circulacién del ecirculante).serd
o uando sea menor la propensién al ahorro. En tal ecaso,
usa el reelproco de V, o sea K que es la proporcién de

'ama es que actualmente juegan un papel
oceso mﬂaelonarlo Pero, dejando de lado
ido hechas de una manera harto su-
mos reallzaly queremos destacar aqui
cuacién. No sélo nos dice que un alza en
provocara un alza en el indice de precios, si no
te elast1c1dadf~de produccién, sino también que si
e precios e"éle‘va,f sin que aumente la produceion,
4 igualmente un ‘aumento en la velocidad de ecirculacién
sumlniStI‘O'de dinero.
Sabemos que ese dualismo se ha pasado por alto, aunque
6lo explica c6émo una mayor demanda produce inflacién
ambién las repercusiones de esa inflacién. Para hacer
~esto més obvio haremos uso de una grafica bien conocida. El
alza del indice de precios (P, a P2) causado por el aumento
en la demanda (M./K a M:/K) es la presentacién clisica del
eurso de la inflacién. Pero si el alza de precios es causada por
razones extrafias a la ecuacién, el grafico indica que es me-
nester que haya un aumento en M para finalizar la compra
1 aumento en produecién de OA a OB.

Aun eii esta forma —~que explica mejor la realidad— no
se eneuentra lo ‘suficiente como para sacar a luz todas las
«causkas,de la inflacién sufrida por la Argentina durante el
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: Japso 1950-1959. Todavia estamos en el 4rea de lo estitico—
i .comparativo y es menester afiadir algo dinidmico. Haremos.
-eso merced a un enfoque schumpeteriano.

. o . : / 2N
| e <
B .
. , M, / ”
‘ ; \ ML
4 ./K
&
"A B
GRAFICO 1
I-b En efecto, la explicacién mejorard si se basa ew
la teorfa del desarrollo de José A. Schumpeter. Segin este
autor, la inflacién siempre constituye una evidencia de des-

equilibrio, pero es aun mis importante el hecho de que tales
desequilibrios se producen a raiz de cambios fundamentales
en el proceso de desarrollo. Lia. introduceién de nuevas téenicas
o ‘‘innovaciones’’ brinda un ejemplo claro de lo que Sehum-
‘peter quiso expresar. Pero la introduccién de esta ‘‘innova-
cién’’, en una sociedad en pleno uso ya de sus factores de
produceién, causaria un-alza de precios al tratar de ofrecer
remuneraciones cuyo poder atractivo fuera lo suficientemente
fuerte como para distraer a esos factores del uso corriente y
acercarlos al nuevo uso. ‘ ‘
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 InriacidN. vy Desarroiro: Er caso DE ARGENTINA

Habri un aumento en los costos que dara lugar a preeios

Mientras tanto, la produccién global serd menor,
odavia no estaran en produceion las nuevas industrias
] ciente escasez de recursos para las industrias tradicio-
5 repe 'cutlra en una merma en la produccién de estas
Pf cms més altos h'4 produeemn menor, tal es la infla-

fimero de empresarios lovre
sa mﬂaclon impulsara la presenma
ulenes trataran de partmlpar en

tras otros la pierden. En primer lugar, en la
{ de la mflaelon 31empre existe la presunemn

d. JOSEPH A. SCHUMPETER, The Theory of Economi

c D -
: Cambrldge Harvard Press, 1936). evelon
4) Ibldem :
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La inflacién, a la vez, marca el proceso de desarrollo y-
forma parte del mismo. Ademis, sirve para posibilitar el an-
mento en la produccién. y atraer capitales y empresarios.

I-¢c La primera teoria de los ajustes en los pagos interna-
cionales.fue esbozada por David Hume (1711-1776).(°) Afir--
mé que el reflujo de oro:y plata causado por un exceso de-
importaciones sobre exportaciones, tenderia a disminuir el abas--
tecimiento de dinero dentro del pais afectado. Hsa eventualidad
dard lugar a una deflacién de precios, cortando las importa-
eiqﬁes v elevando las exportaciones,

“'Se trata de una explicacién que abarca la inter-relacién
de los niveles de precios de varios paises y el flujo de oro
plata en la plaza mundial. De modo que la inflacién o la de-
flacién constituyen sintomas de desequilibrios en los pagos in--
ternaclonales De alli surge algo que es importante con res--
pecto al caso que tenemos bajo observacién.

" Lo expresado por Hume es, por supuesto, demasiado sen-
eiilo, pero podemos utilizar su mecanismo para explicar p_or{
lo menos una parte de lo ocurrido en la década de los 50.

Supongamos —algo real, por otra parte— que la demanda.
(importaciones) v la oferta (exportaciones) de Argentina, sean.
ambas de bajas elasticidades. Examinaremos el significado de-
la‘devalorizacién oficial. Antes de la desvalorizacién del peso
el tipo de cambio era P, pero existia un déficit en la balanza de-
pagos de MN. Para eliminar ese déficit serd necesario desva-v
lorizar el peso a P:, siendo la devalorizacién grande porque 1as.
elasticidades son harto bajas(®), (Ver grifico 2)

Antes de una devalorizacién tan fuerte hay varias aveni-
das a seguir. Si por ejemplo la oferta (exportaciones) cae-
—de Sy a S.—, en un mercado libre, el resultado serd el mismo

(5) vd. Davio Huwme, Writings on Economics, ed por Eugene Rot—
wein, .(Nelson, 1955).
(6) Existe la posibilidad que la elasticidad de la oferta sea- tan__
baja que la desvalorizacion ocasione un déficit aun mayor.
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que stel pals hubiera tratado de eliminar el -déficit por aecién
oflélal -Con mningtn cambio en la demanda (importaciones),
habra, tarde o temprano, una devalorizacién de hecho. Pero
es menester, de acuerdo con Hume, que la demanda caiga —de
D:; a D.— para mantener el tipo anterior y esto se harfa

mediante un reflujo de oro y divisas, bajando asi los precios

GRATICO 2

domestleos (deflacién y seguramente desempleo). Es, tal vez,

mas realista suponer que la caida en las importaciones no
serd proporcional a la de las exportaciones, forzando asi una
devalorizaci6n hasta P,.

Los hechos de los 50 nos indican que en el caso de la.
Argentina estas devalorizaciones —de jure o de facto— no

,han traido’ eonsigo- las deflaciones que eran de esperarse.
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Ademés, por fuerte que sea la caida en las exportaciones,
siempre serd méas fuerte la inflacién causada. J. R. Hicks ha
dicho ‘‘paises semi-industrializados por ser dependientes de
produetos primarios como exportaciones mayores, se hallan. ..
en una posicién muy vulnerable. La inflacién del costo de vida
suplanta a la inflacién de la demanda.’’ (%)

II. Ahora presentaremos los datos con el objeto de contras- ‘
tar hasta qué punto concuerdan con lo expuesto en la parte
tedrica. En el Cuadro n® 1 se advierte la relacién entre un

CUADRO N°1

INDICES DE PRECIOS, TIPO DE CAMBIO Y PRODUCCION
Argentina 1937 -1960 (1937 = 100)

Q
B 4
24 2
=3 e Py
S 83 ¢ 3 g9
= ST o =
[a ¥ B> [« [P
1937 100 100 100 100
1950 340 468 177 75
1951 460 479 183 96
1952 640 - 465 = 171 139
1953 667 465 170 143
1954 693 465 185 149
1955 780 1.200 200 65
1956 870 1.277 199 68
1957 ©1.093 1.567 205 70
- 1958 ‘1.447 2.333 212 62
1959 3.600 2.775 199 130
1960 3.800 2.775 e 133

Fuentes: O.1T.: Céalculos propios.

(7) vd. J. R. Hicgs, Essays in World Economics, (Oxford, 1959),
p. 150.
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~ 4ndice de precios (al consumidor), el tipo de cambio (valbr
 del u$s. en m$n.) y un indice -de prodiiccién, todos con afio
‘base 1937. Evidentemente ha habido.un proceso. casi ‘‘pari
' -passu’’ “entre-la escala de precios y tipo de cambio, con el
-resultado que en enero de 1960 los precios ‘‘deflacionados’
-por el tipo de cambio estaban a 133 con relacién a 1937. Es
poi‘sibl\e atreverse a manifestar que —mirado desde afuera—
no ha habido, después de 1951, ninglin cambio significativo
en el nivel de precios domésticos. Los afios 1954-1958 se ex-
phcan en términos de un atraso en la mvelacmn del tipo de
-cambio.

. - g interesante comparar este indice con el de otros paises.
Se verd que, en este sentido, Argentina ha compartido con
RE.UU. de N.A., Canada e Inglaterra un periodo que —visto
siempre desde afuera— fue muy placentero. Y cuando se tiene
n cuenta lo mucho que se ha dicho sobre ‘‘inflacién’ en los
1E.UU. de N.A., es posible ereer que en ambos paises (Argen-
, 7 EE.UU. de N.A)) haya estado aconteciendo realmente
a reorganizacion de la economia, quizds ‘‘a lo Sehumpeter”’
En el Cuadro n° 2 se presentan las relaciones entre por-
:centajeé~ de eambio afio tras afo, durante la década de los 50,
para ciertos indicadores econémicos claves. Bn primer término,
ambios en el nivel de precios tal vez obedecieron mis a
ria(eﬂi‘ones en el tipo de cambio internacional que en el sumi-
istro de medios de pago. De hecho, parece que hubo un retardo
: influjo de medios de pago con respecto a los cambios en
preciqs, gubriéndo asi, quizd, cambios significativos en la
locidad de circulacién. Ademés, como se nota en el Cuadro
6, también hubo un retardo en el aumento de los depdsitos,
e parece indicar que los bancos no jugaban un papel
inante en cuanto a la inflacién doméstica.
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CUADRO N°2

PORCENTAJES DE CAMBIO: TIPO DE CAMBIO, PRECIOS; -
MEDIOS DE PAGO, SALARIOS, VENTAS Y PRODUCCION

Argentina 1937 - 1960

> S
Q @ Q
] g 8 g . £ 3 §
S A -
RO A =& 7] N A
1937 — — — —_— — —
1950 — — —_— —_— - —
1951 2 36 21 — _ 3
1952 —3 40 15 — — —T
1953 - 0 4 23 — — 0 -
1954 0 4 17 14 3 9
1955 160 13 18 11 —5 g
1956 6 12 19 14 2 o
1957 23 26 10 32 3 3
1958 42 32 45 38 0 3
1959 19 150 41 82 —25 —6 .
1960 0 6 — — — —_—

(x) Indices ajustados por cambios en los
-precios derivados de la inflacién.
Fuentes: O.1T.: Calculos propios.

La produccién iba aumentando lentamente en el lapso
de los 50 y las ventas guardaban una estrecha relacién con
ella. Los salarios, a su vez, tendian a seguir la senda de los
precios, como era de esperar.

Las exportaciones e importaciones proveen un cuadro muy»
interesante. Con los guarismos a precios de 1950, el observador
advertirid la existencia de un esfuerzo constante para mvela,r
las importaciones con las exportaciones. Comparado el balance
de exportaciones de un afio con el de importaciones del afio
subsiguiente, es evidente que s6lo en ‘el caso de 1946-1947
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” ara exportaelones—- y 1947-1948 —para mportaemnes———
no hubo la, mvelaelon con retardo de un afio. (Véase el Cua—

GUADRO N° 3

ARGENTINA EXPORTACIONES E IMPORTACIONES 1935-1957"
' (Mlllones de uss.)

. Ea:portactones ‘ Importaciones
,,(Preczos de 1950) - (Precios de 1950):

1.4794 = 1.176,9

11925 591,3
12147 4406 -

1.4082 - 861,0. .
1.3224 1.580,3
1.153,6 : 1.629,3
801,2 - 1.093,5
1.1449 964,2
885,4 - 1.224,8
6264 821,3
9928 718,0
1.036,0 886,4
939,4 1.043,7
1.028,6 981,4
1.175,0 1.140,0

il Cuadro n® 4 revela que estas tentativas haeia la nive—
i6n no fueron exitosas. Hablando en términos de valores-
_unitarios, es evidente que desde 1950 en adelante fueron mas.
frecuentes las reducciones en valor de las exportaciones que las
disminuciones\de valores de importaciones, dando lugar a alzas.
sucesivas en las presiones sobre el tipo de cambio. Al mismo
_ tiempo habia un casi constante empeoramiento de los términos.
_de intereambio.
~ De acuerdo con el mecanismo clasico de Hume y con el.
_evidente hecho de que fueron bajas ambas elasticidades —de.

58



Revista pE FEconomia v Estapfstica

CUADRO N°4

ARGENTINA: PORCENTAJES DE CAMBIO: EXPORTACIONES,
IMPORTACIONES, TIPO DE CAMBIO, PRECIOS DE
INTERCAMBIO 1935-1957

5 g

= - £ o

2 2 3

33 33 ® o g

; 2 LB 32 I3

g8 RS 3§ 5

S8 S B 50 E
1935 -39 — — o —
1949 —8 11 ) 14 —24
1950 -3 § —7 ' 83 —18
1951 32 21 33 ' 10
1952 -1 19 -1 31
1953 2 —23 —1 25
1954 10 0 0 ’ 10
1955 1 2 24 ——2
1956 o -7 2 106 —9
1957 —10 —1 12 ]

Fuente: CEPAL.

importaciones y exportaciones— tuvo que darse una fuerte
‘baja en el tipo de cambio para poner fin al problema de la
nivelacién de la balanza de pagos. Parece que asi fue para
1959 y 1960. .

Finalizamos nuestro recorrido sobre las cifras observando
el Cuadro n® 5, donde se comparan porcentajes de cambios
(afio actual con afio anterior) en exportaciones, importaciones
y tipo de cambio. Se-advierte que de 1951 a 1957 hubo una
interesante proporcionalidad entre estos cambios, En cinco-
de los siete afios, la proporcién de variacién en el tipo de cam-
bio fue lo que era de esperarse dado el efecto de los cambios
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ORTACIONES E
CENTAJES DE CAMBIO EN EXP

O%RTACIONES RELACIONADOS CON PORCENTAJES DE
/ CAM‘BIO EN 'rrPos DE CAMBIO

- Tipo de :Ca11zbio

33
1
o4

106
12

es e importaciones. Por supuesto nos referimos
e de valores internacionales, aunque la influen-
'estu lones. m’celnas no se pueden pasar por alto.

' concepto “de Tos’ precms “como m(headmes del
o ¥ su mtmclon seglin la cual puede observarse que la

on de los 1 mos: 10 anos no es nada que evidencie el
de lndustmahzacmn
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Comenzamos nuestro esquema de anilisis haciendo una
«distineién entre dos suertes de precios: precios formados den-
tro del pafs y. precios formados en el exterior. Entonces la
demanda global del pais puede presentarse asi:

PxPBN = P.,C + P.J
~donde ‘

—P es un indice general de precios

—P4 es un indice de precios domésticos (mayormente precios
de bienes de consumo)

—P, es un indice de precios exteriores (mayormente precios
de bienes de consumo)
C es el consumo
I es la inversién, bienes de produccién

- Debido al deterioro de los términos de mtercamblo du-
Tante los 50 afios(®)

Py >P > Py

(8) Para mostrarlo se precisa algo mas de matematicas. Ahora
bien, puesto que el consumo puede considerarse como porcentaje
_fijo de la demanda global, tenemos que la funcién del consumo es:

P
(1) C=a PBN —» PsC=2a P.PNB
P,
€
. a-—porcentaje fijo de la demanda global = propensxon

al consumo

. A51 que, por més alta que sea la relacion ]_> /P ds tan alto sera
“el mvel del consumo real. Pero, de acuerdo a la ecuacmn en el
texto del articulo.

f o . P .

o (2)  P.PNBe=Py a—— . PNB )+ P.I v
Pa oo O T A T A




InrraciON Y DEsARROLLO: i caso DE ARGENTINA

PNB=a P PNB + Pl
. P/ I
. Finalmente PNB = — | —

, e P. \1-a

-——1m ¥ _escribamos la relacién arriba expuesta

S dr
(4) v ‘simplifiquemos:

4l 1/s dm

d~ ‘ m v d+

dPNB 1 dm

dr m dr

asi:
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GRAFICO 3

Sustituyamos (7) en (6) y llegamos por fin a

1 4PNB s
(8) — =

v dr mv

Se recuerda que el tipo equilibrio de crecimiento del sistema.

Harrod-Domar es .En (8) tenemos la medida en que debemos
_ v - .

modificar esa expresion para aplicarla al caso de una Argentina

con dos sectores ——interno y externo— de produceién y ‘consumo.

Si, en el deterioro de los términos de intercambio, P, aumenta mas

ripidamente que P, haciendo subir a m, el tipo equilibrio de creci-

miento debe disminuir.

Ademads, por lo visto en (6) y (2) hay dos distintos tipos de
crecimiento para I y PNB, respectivamente, a pesar de una s cons-
tante. El resultado es gue la tasa de crecimiento es menor que la
indicada por Harrod - Domar ¥ mientras més débil sea la tasa de
crecimiento, mas fuertes seran los efectos inflacionarios. En resu-
men, si dP,/d_>dP/d >dPd/d, la presuncién de una pro-
pension - constante al consumo llevaria consigo un aumento en el
consumo con respecio a la demanda global, A fortiori, la inversién
formard una proporecién menor.
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Ineracién ¥ Drsarroiro: EL caso DE ARGENTINA
ridentemente, un indice de precios Laspeyre se formara asi:

- Shn
P = .VPI‘” S0 = Sea + ZBox

Pie Lo

;. cnalquier vy =

Sr, Ghr,

1 indice géneral por parte de Py crecia im-
nto en el nivel de precios.
a férmula de Fisher. Si PBN empieza

— la demanda para M, creada por impor-

AR = F(AE/A Iy)

si que cuando AB:/ATn sea >|, AR (en términos
ares) baja, y cuando AB./AlL, sea <|, AR se eleva.
En 1a grafica que antecede, partiendo de B, si =

A I,

' = 1, R sigue siendo el valor antes aleanzado. Pero si,

'd,fR. A. GorpoN, “Price Changes: Consumer’s and Capital
American Economic Review, Dec. 1961, p. 937.
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o ; AE. yD
partiendo de C, acontece que —— = —— < 1, R se elevard
JANY yC
(desvalorizarad). Igualmente, partiendo de B, si los cambios
- 4 A E, wA
son negativos (caso de Argentina) y si — = —— <1, R
‘ FAN) wB
se alzard (desvalorizard), la desviacién de la linea ABCDE
con respecto a la linea de escala (donde R==1) dari lugar
—si no hay mercado libre de valores— a fuertes presiones hacia
abajo (en este easo), bajo la forma de déficits crecientes
{4rea rayada).(*)

Ahora bien ; supongamos que los precios exteriores no cam-
bian y que, a causa de una fuerte baja en la demanda para
las exportaciones de Argentina, AE./A I., sea menor que 1,
con el resultado que el precio de u$s (por ejemplo) se eleve.
Los precios Py serdn temporariamente méis bajos dentro que
fuera del pais, pero, al continuar la importacién, los pre-
cios tendran que busear el nivel mundial, aunque en términos
del nuevo valor del peso. Estos preecios serin, por supuesto,
méis altos en pesos, forzando un alza en el nivel general de
precios P,

Con el alza en P, pero sin cambios en P,NB, habra una
fuerte demanda para aumentar el medio circulante. Quizi au-

(10) vd. Jacques J. Porax, “Conceptual Problems Involved in
Projections of the International Sector of Gross National Product”,
en Long Range Economic Projections, (Princeton 1954), p. 377. Es
Polak quien introduce el concepto de “la razén internacional de
reflexion” para indicar la magnitud en el cambio de las importa-~
ciones que responderd al cambio de las exportaciones. Segun él

R=AILy,/AE: 6 AlL,=RAE

Asi que
‘ Imp;
Ry Ry=—
Top+8 R
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CUADRO N°6

MEDIOS DE PAGO

Total Depésitos
1950 100 : 100
1951 121 113
1952 139 . 121
1953 171 156 )
1954 . 200 170
1955 235 196
1956 280 243
1957 308 256
1958 ) 449 381
1959 - ‘ 631 570

Fuente: O.LT.

.mente primero V (velocidad de circulacién) o se ineremen-
‘te Mg, en cuyo caso el gobierno se verd en la necesidad de
:solicitar préstamos o emitird més dinero para financiar el pre-
. supuesto. En este caso, los déficits no provienen de una poli-
tica deficitaria, sino del alza de precios. ()

En general, los presupuestos privados del econsumo tam-
bién estarin en déficit y los trabajadores pedirdn aumentos
-en sus salarios para balancear las cuentas. Pero esto repercu-
‘tird sobre los productores y vendedores: estos, en la primera
fase de la inflaeién, habran logrado beneficios vendiendo las
_existencias a preeios méis altos. Bl aumento de sueldos y
 salarios pondri fin a esta ventaja haciendo subir los precios_‘

(11) Los déficits de Argentina provienen de las entidades esta-
‘tales, donde no ha sido posible aumentar las ventas al mismo ritmo
«de los costos. -
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de reposicién. Y ya estd el pais en un auge de inflacidn, la
bien conocida espiral hacia arriba.

'Resumiendo, estos son los pasos:

.. Fuerte baja en las exportaciones.

Caida en el tipo de cambio,

Alza en los precios forjados en el exterior.

Alza en el nivel general de precios.

. Aparecen los déficits en los presupuestos y aumenta.

el medio circulante.

Alzas en los salarios y en los costos.

7. Plena inflacién (pero sélo desde el punto de vista
interno).

QU W W N

[=p}

- Ha habido déficit, aumento en el medio circulante, alzas.
en los costos, pero no en el orden generalmente esperado. De-
alli que no sean aplicables las soluciones ordinarias. No obs--
tante, consideremos esas soluciones: A

A) Baja en importaciones. Esto causaria una escasez de
bienes necesarios porque es muy probable que la elasticidad
de la demanda para importaciones sea menor que 1. De modo-
que se elevardn los precios de los bienes importados (véase el
caso de los-automdviles) produciéndose inflacién, que era lo:
que se queria evitar.

B) Nivelacién del presupuesto nacional. Esto se eumplira.
o mediante inerementacién en los impuestos o por fuertes bajas
en los gastos. En el primer caso, el aumento en los impuestos.
(aun sobre los ingresos) probablemente hard subir los costos,
¥y costos més altos rinden preecios més elevados. En el segundo-
caso, las fuertes bajas en los gastos dardn mejores resultados:
si el gobierno no estd embarcado en una politica de industria-
lizacién y nacionalizaciéon. Si lo estd, esas bajas causarin re-
ducciones en la produccién frente a ingresos en alza. Resul-
tado: jméas inflacién!
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C) Control del medio circulante. Esto significard un fuer-
‘te aumento de V, porque la inflacién proviene de alzas en los
recios dictadas desde el exterior. Un aumento en V anularia
cualquier politica de control de la emision del medio circulante.
 De manera que las politicas generalmente recomendadas
o'funcmna,n positivamente en este caso Ginico de inflacién. Es
tamblen muy significativo el aspecto que, vistos de afuera,
los preeios argentinos no demuestran inflacién, En términos
“délares, los precios parecen casi sin cambio.

Aesta altura de nuestra exposicién nos restan tres pun-
'tos importantes por analizar: (1) el porqué de la fuerte baja
la demanda para las exportaciones de Argentina (y Amé-
ica Latina) después de 1950; (2) el efecto del desmejora-
.nto en los términos de intercambio y (3) cémo solucionar

_inflacion.

Al COntestér la primera pregunta hallamos tres causas
‘principales: primero, que de 1948 a 1951 hubo una fuerte re-
cuperacién en la produecién mundial de materias primas, par-
culai‘mente en Buropa; segundo, cuando en enero de 1951
se V,(‘)maron en cuenta las existencias y posibilidades de produe-
clon frente a una demanda reconsiderada (en razén que la
guéi'ra de Corea habia terminado casi siibitamente), los pre-
cios cayeron precipitadamente, para ir ganando terreno lenta-
-mente durante el resto de la década; tercero, hubo un cambio
undamental en la relacién entre los precios de las materias
‘fprinms v de los bienes manufacturados.

~ Cuando se habla de tales cambios se estd refiriendo a los
't'rmmos de intercambio. Para mostrar lo que sucedia recu-
rimos ‘a las estadisticas del Bureau of Labor Statistics, De-
artment of Labor de los EE.UU.(*) Se advierte que, entre

,(”.12) ‘Ewan Cracug, “Interpreting Productivity Measurements and
heir Application to Economic Problems”, Speech at Washington,
D. C., Dec 30, 1959.
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1947 y 1959; la productividad real por-hombre-hora en la agri-
cultura aumenté en un 210%, mientras que en la industria
manufacturera aumenté la productividad en sélo un 130%.

-. Por cierto, estamos hablando de un solo pais, pero dado el
: tamafio del mercado de los BE.UU.,, las relaciones-precios alli
- repercutirin en el mundo entero. De manera que los términos.

de intercambio desmejoraban durante la década de los 50 y
esto haeia cada vez més dificil una politica de recuperacién por-
medio de aumentos en las exportaciones, puesto que bajaba.
continuamente el poder de ecompra de las importaciones.
Finalmente, ;cémo se solucionan estos problemas?
Nivelar el tipo de cambio pondria fin a esta suerte de
inflacién, pero esto significa aumentar las exportaciones, con

.. los ya mencionados inconvenientes. Pero si la industrializacién

del pais comienza a dar mejores rendimientos —cortando asi

~la demanda de importaciones— y las exportaciones tradicio-

nales siguen eleviAndose con la adicién de nuevos renglones de-
bienes manufacturados, y los capitales extranjeros entran al
pais- para fomentar aun més la industrializaeién, la solueién
estd al alecance de la mano.

La verdad parece ser que puesto que Argentina estd en
las Gltimas etapas de un proeeso de industrializacién schumpe-
teriana, con las presiones inflacionarias esperadas el impacto
de los desequilibrios externos fue aun mayor. Una vez lograda
la culminacién de su industrializacién, se verd que los buenos.
efectos de la inflacién schumpeteriana habran contrarrestado
los malos efectos de los desequilibrios externos. De todos mo-
dos, la inflacién de la década de los 50 no es un indice del
mal funcionamiento de una economia sino, evidencia de un
paso en el desarrollo que, visto desde lejos, parece necesario y-
aun bueno.

CHARLES J. STOKES

Dana Professor of Economics.
University of Bridgeport
Bridgeport, Connecticut, USA
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