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LA CRISIS BCOHOMICA DB CHILE: ¿ EXISTE U» TERCER 

CAMIHO BHTRE EL IHTERVBIfCIOHISMO Y EL MOHBTARISHO? 1 

Prof.Dr.E. Dürr 

Catedrático de Política Económica 

Se aduce como una prueba del fracaso del 

monetariamo la política económica de Chile bajo el 

gobierno de Pinochet, la política económica de 

Reagan y la política económica de la Sra.Thatcher 

MOTietarianD- en Gran Bretaña (1). En realidad la supuesta 
Intervencioniano política económica monetarista bajo Pinochet 

condujo en 1981/82 a una gran depresión, pero 

también, la política anterior de intervencionismo 

en 1975 terminó en una crisis económica caótica, 

que condujo al cambio político. 

¿Existe un tercer camino entre el moneta-

rlsfflo y el intervencionismo?. ¿Es la Economía 

Social de mercado, para un país en vías de indus

trialización, el orden económico que proporciona 

el bienestar para todos?. 

^La traducción ha sido realizada por el señor Juan 
Manuel Eguidazu Urrutlcoechea y revisado por la 
señorita María Luisa Blasco Laviña, profesor de la 
Cátedra de Política Económica de la Empresa. 
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1. EL CAMINO HACIA LA CRISIS ECONÓMICA DE 1973: 

INTERVENCIONISMO E INFLACIÓN. 

a. Del Libre Cooercio hacia el Protecciónisao. 

Hasta la crisis de la economia mundial a 

comienzo de los años 30, Chile era una economía de 

mercado con libre comercio exterior. Los ingresos 

por exportaciones provenían en más de un 5O5Í de la 

exportación de salitre; los ingresos del Estado 

provenían en su mayor parte de los impuestos sobre 

la producción de salitre, de manera que hasta 

1924 se pudo renunciar a la imposición sobre la 

renta (2). A pesar de estas condiciones ventajosas 

para la actividad empresarial, la producción in

dustrial se limitó principalmente a pequeñas em

presas; el 755̂  Ae los empleados en la industria 

pertenecían a sectores productivos tradicionales: 

alimentación, textil, confección, madera y mobi

liario (3). Queda abierto hasta que punto la de-

Hasta 1930... ficiente Iniciativa empresarial (4) o el alto tipo 

de cambio de la moneda chilena, influido por la 

exportación de salitre, contribuyó a que las ven

tajosas condiciones marco para la activcidad em

presarial no fueran aprovechadas. La crisis eco

nómica mundial y el rápido avance de la obtención 

sintética de nitrógeno redujeron drásticamente las 

exportaciones de salitres. El cobre pasó en las 

siguientes décadas, en lugar del salitre, a ser el 

principal producto de exportación, pero también la 

exportación de cobre se vio fuertem"tente afectada 

por la crisis económica mundial. Desde 1929 hasta 

1932 disminuyó la producción de salitre hasta un 

23?É, la producción de cobre hasta un 32^ (5)-



dala 

El tipo de canbio 

El tipo de cambio oficial del dólar fué 

devaluado desde 0,014 escudos en el año 1932 hasta 

0,009 escudos en el año 1954 (es decir, la ooneda 

chilena fué revaluada), en 1935 el tipo de caablo 

del dólar fué reváluado hasta 0,019 escudos (es 

decir, la moneda chilena fué devaluada) y fijado a 

este nivel hasta 1956 (6). 

Política de 
OoBcrclo Exterior 

Como consecuencia de la insuficiente deva

luación de la ffloneda chilena, el tipo de ccuiblo no 

estaba en condiciones de equilibrar la balanza de 

pagos. Bn su lugar y con este fin se introdujeroiit 

para una sustitución dirigida de iaportaclonea, 

tipos de canblo múltiples, restricciones de di

visas, altos y diferenciados aranceles, así como 

la contingentación de las importaciones (7)* De

bido a que las licencias de Importación se otor

gaban principalmente para bienes esenciales, cuyos 

precios estaban fijados por el Batado, su produc

ción en el país se hizo poco rentable, mientras 

que los importadores chilenos pudieron soportar la 

fijación de precios como consecuencia del abara

tamiento artificial de las divisas debido a la so-

brevaloración de la moneda chilena. Por esta rasón 

la producción de las empresas chilenas se desplasé 

progresivamente hacia los bienes suntuarios (8). 

A partir de 1939 la política proteccionista 

fué completada por la planificación y la fundaoi&i 

de empresas estatales bajo la dirección de la 

Cooperación de Fomento de la Producción (CORFü)-

(9). Para mantener bajo el coste de vida para la 

población urbana, se fijaron en 1940 precios má

ximos para los productos agrícolas, que fueron 

mantenidos, con una breve interrupción entre los 

afios 1959 y 1962, hasta el comienzo del régimen de 
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Ccnsecuoncla de 
la Política de 
Precios 

Pinochet en 1973. Debido a q_ue los costes de la 

producción agrícola aumentaron considerablemente, 

como consecuencia del aumento de los salarios, de 

las prestaciones sociales y de las elevaciones de 

precios de los medios de producción, la producción 

agrícola se estancó, mientras que en los otros 

países de América del Sur se incrementó (10). La 

superficie agrícola útil en Chile descendió de 

262.000 Km2 en el año 1943 a 227.000 Km2 en el año 

1965 (11). Análogamente el excedente de exporta

ción agraria de 11 millones de $ USA en el año 

1936 se convirtió en un excedente de importación 

agraria de 284 millones de $ USA en el año 1973 

(12). 

Política de susti
tución de inporta-
ciones. 

La forzada política de industrialización en 

el marco de la política de sustitución de importa

ciones llevó solamente en la fase inicial a altas 

tasas de crecimiento de la producción industrial; 

ésta creció en los años 40 como promedio a una 

tasa anual del 6,15É; sin embargo, en los años 50 

las tasas de crecimiento de la producción indus

trial descendieron hasta una tasa promedio anual 

del 2,4^ (13)- Esta evolución coincide con la 

experiencia hecha en otros países con la política 

de sustitución de importaciones (14): la industria 

nacional, desarrollada bajo la protección frente a 

la competencia exterior, producía con costes al

tos,de forma que no estaba capacitada para expor

tar. El mercado interior era, no obstante, dema

siado pequeño y dados los elevados constes y pre

cios se saturó pronto. Como contraposición a la 

sustitución de importaciones había una creciente 

necesidad de importación de bienes de inversión, 

que no pudo ser cubierta debido a la escasa en

trada de divisas como consecuencia de la política 
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de sustitución de importaciones y de la sobreva-

lorada moneda nacional. Adiclonalmente creció la 

necesidad de importación de productos alimenticios 

porque la producción agrícola quedó rezagada con 

respecto a la demanda de productos alimenticios, 

no sólo debido a los precios máximos de los pro

ductos agrícolas, sino también debido a la direc

ción de los créditos hacia- la industria. 

Incremento de 
salarios y mante
nimiento bajo de 
los tipos die 
interés. 

Debido a que los intereses nominales diri

gidos al fomento de la industria se mantuvieron 

bajos a pesar de las elevadas tasas de inflación, 

los intereses reales fueron con frecuencia nega

tivos (15). En relación con la fijación de sala

rios mínimos y elevadas cargas sociales y el aba

ratamiento artificial de las importaciones de 

bienes de inversión por la sobrevaloración de la 

moneda chilena, se fomentaron los sectores y los 

procesos de producción intensivos en capital; por 

tanto el efecto de las inversiones sobre el empleo 

fué pequeño (16). La participación de las personas 

empleadas en la industria descendió del 19,15̂  en 

el año 1952 al 16,65Í en el año 1970 (17). Además, 

la planificación estatal del desarrollo Industrial 

condujo a una preferencia por la capital,Santiago, 

como centro de ubicación de la industria, tanto 

por parte del Estado, como por parte de las em

presas, ya que, en el caso de una planificación 

estatal en un Estado centralista, necesitan estar 

cerca del centro de la Administración del Estado. 

La particiapación de la provincia de Santiago en 

el número de las personas ocupadas en la Industria 

se incrementó del 36,6^ en el año de 1930 al 55,6^ 

en el año 1967 (18). 
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La economía de mercado no fué desnaturali

zada solamente por el intervencionismo; altas y 

grandes variaciones de la tasa de inflación perju

dicaron además la capacidad de funcionamiento de 

la restante coordinación por el mercado. 

Gráfico 1 : Tasas de crecimiento anual del índice 
de precios al consumidor. 

1952 55 fO f5 70 

Fuente: World Bank, Chile, o.c.a., pág.13 

b. El cafflino de Allende hacia el Socialismo 

Allende. 

El intervencionismo y el inflacionismo 

alcanzaron su punto máximo bajo el gobierno de 

Allende desde noviembre de 1970 hasta septiembre 

de 1973. Allende fué elegido en 1970 con poco más 



CátMlra da Polftica Económiea de la Empresa 

de un tercio de loa votos, mientras que en el 

Congreso los partidos de la oposición tenían la 

mayoría (19). Allende pretendía alcanzar un siste

ma Socialista (tanto en el orden económico como en 

el social) (20). 

Nacic»ializaci(Sn 

En 1971 fueron nacionalizadas la industria 

del cobre, del salitre, del hierro, 16 bancos, a 

los cuales les correspondían el 90?í de los crédi

tos, las mayores empresas de la pesca; en total, 

en los primeros años del régimen de Allende fueron 

nacionalizadas más de 80 empresas; hasta mediados 

de noviembre de 1971 fueron nacionalizadas otras 

119 empresas más; la toma de empresas por los 

trabajadores el 29 de junio de 1973 condujo a la 

nacionalización de otras 244 empresas por parte 

del Estado (21). 

Frei, Allende y 
la Política de 
esqpxapiacíGn 
agrícola 

La agricultura había comenzado ya, como 

consecuencia de una ley de 1967 bajo el mandato 

del Presidente democristiano Prei, una reforma 

agraria, según la cual las fincas con una superfi

cie superior a las 80 ha. de regadío podían ser 

expropiadas. El propietario de la tierra expropia

da podía conservar 80 ha., a no ser que la expro

piación se hubiese realizado por razones de 

"explotación indebida". La indemnización se reali

za sobre la base del cálculo impositivo, la cual 

era inferior al valor del mercado; como máximo el 

10?é de la indemnización tenía que ser pagado al 

contado, el resto con papel del efetado a largo 

plazo con un interés del 3?̂  , sólo indexado í)ar-

cialmente (22). Durante los 6 años del gobierno de 

Prei fueron expropiadas 1400 haciendas con una 

superficie total de 3,6 millones de ha.,durante 

los 3 años de gobierno de Allende 4409 haciendas 
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con una superficie de 6,4 millones de ha. Allende 

no se atuvo al tamaño mínimo de 80 ha. señalado en 

la ley; en algunos casos el gobierno realizó ocu

paciones de tierras por medio de "expropiaciones 

para mantener el orden público" (23). Según Bordes 

(24) se produjeron 121 en 1969, 368 en 1970 y 658 

en 1971 ocupaciones ilegales de tierras. 

Ccxisecuencáas de 
la Pol í t ica de 
Ebqproplaclfin. 

Mientras que durante el gobierno de Prei 

los campesinos de las haciendas expropiadas podían 

elegir, después de un período de transición de 3 a 

5 años, si en adelante querían seguir cultivando 

la tierra de forma cooperativa, de forma privada o 

de una forma intermedia, durante el gobierno de 

Allende las haciendas expropiadas fueron organiza

das en forma de colectivos, en los que los miem

bros decidían democráticamente sobre sobre la 

producción y administración.El derecho de los 

trabajadores a elegir la forma futura de la pro

piedad y de la organización fué abolida práctica

mente (25). Mientras que la lenta expropiación 

bajo el gobierno de Prei fué acompañada de un 

aumento de la producción agrícola, bajo el gobier

no de Allende ésta descendió, no sólo por la ex

propiación forzosa, a la que la disponibilidad de 

campesinos, capaces de dirigir una empresa, no se 

pudo adaptar, sino también debido a la incerti-

durabre sobre la futura política de expropiaciones, 

la cual perjudicó a la propensión a la inversión 

de las empresas privadas todavía existentes. El 

valor añadido de la agricultura y silvicultura (a 

precios constantes) descendió durante 1971-1973 un 

175̂  (26); las importaciones de productos alimenti

cios aumentaron de 168 millones de dólares en el 

año 1970 hasta 619 millones de dólares en el año 

1973. (27). 
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Para mejorar la situación de los trabajado

res, Allende aumentó de forma drástica los sala

rios mínimos, muy por encima de la tasa de infla

ción. De esta manera se consiguió en 1971 aumentar 

los salarios mínimos reales, sobre todo los de los 

obreros (en mucha menor medida los de los emplea-

Política dos). Debido al intento de nivelar los salarios. 
Salarial. 

aumentaron los salarios medios reales de los tra

bajadores mucho menos, mientras que los sueldos 

I medios reales de los empleados aumentaron más que 

S los salarios reales, debido a la gran demanda de 

I mano de obra por parte del Estado. Debido a las 

crecientes tasas de inflación y a la reducción del 

Producto Interior Bruto real disminuyeron los 

salarios a partir de 1972, en el tercer trimestre 

de 1973 descendieron por debajo del nivel de 

1968. 
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Evolución de los salarios mínimos reales y de los 
salarios madios reales durante el período 
1970-1975. (1968 = 100). 

Año/t 

1970 
1971 

1972 

1973 

irimestre 

Obreros 

118 
186-182 
176-169 
155-162 
152-152 
170-186 
158-157 
105-116 
150-156 
93-136 
65-116 
48- 70 

3.mínimos 
reales 

Empleados 

100 
125-122 
118-115 
105-107 
88-101 
101-111 
82- 94 
65- 89 
74- 89 
52- 76 
55- 62 
26- 58 

S.medios 
reales 

Obreros 

118 
135-129 
149-141 
149-147 
156-150 
134-150 
127-138 
107-129 
112-120 
96-129 
66-113 
61- 96 

Empleados 

145 
157-150 
186-176 
179-176 
159-175 
150-168 
159-150 
121-145 
127-155 
100-155 
65-112 
60- 94 

Puente: World Bank, Chile, o.c.a., pág. 78 y ss. 
Los salarlos reales han sido calculados primera
mente deflactándolos con el índice de precios del 
Banco Mundial,el cual considera los precios del 
mercado negro en mayor medida que el índice de 
precios de la Universidad de Chile que ha servido 
de base para el segundo cálculo. 

Política anti-
inflaoclonista 
del gcbiemo de 
Allende 

De acuerdo con la Teoría Estructuralista 

durante largo tiempo vigente en Latinoamérica el 

gobierno de Allende veía las causas de la infla

ción en el aprovechamiento del poder del mercado 

por monopolios privados, en los estrangulamientos 

de la producción y en la devaluación de la moneda. 

Por estas razones intentó estabilizar el valor del 

dinero por los siguientes medios:,, controles de 

precios, eliminación de los estrangulamientos y 

fijación del tipo de cambio. Sin embargo, el campo 

libre para la eliminación de los beneficios mono-

polísticos fué agotado pronto por medio de contro

les de precios y de subida de los salarios reales. 

La nacionalización de numerosas empresas supuso 
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una carga para el presupuesto del Estado no sólo 

por la indemnizaciones, sino que en mayor medida 

condujo a través de la mala gestión de las empre

sas nacionalizadas y de su inflada administración 

a pérdidas,que tuvieron que ser cubiertas por 

medio de créditos. Los gastos del Estado se eleva

ron además por el incremento del número de funcio

narios de la administración pública, las grandes 

subidas de salarios, y por los programas de obras 

públicas. El incremento de negocios en el mercado 

negro como consecuencia de los controles de pre

cios disminuyó los ingresos impositivos. El pre

supuesto del Estado (sin contar las inversiones 

públicas y las empresas nacionalizadas), que en 

precios de diciembre de 1969, había terminado el 

año 1970 todavía con un superávit de 3,3 millones 

de pesos, mostró a partir de 1971 déficits cre

cientes, ascendiendo en 1973 a 8,7 millones de pe

sos, casi tanto como los ingresos corrientes del 

Estado, que ascendieron a 9,9 millones de pesos 

(28). Los créditos del Banco Central al sector 

público total se multiplicaron en 1973 comparando 

con finales de 1970 por 125 (29). La tasa de cre

cimiento del volumen monetario MI se elevó desde 

"sólo" el 53% en el año 1970 hasta aproximadamente 

el IOO5Í en los años 1971 y 1972 y hasta el 290^ en 

el año 1973 (30). 

La creciente demanda pudo únicamente en el 

año 1971 incrementar la producción real; los es-

trangulamientos que se produjeron pbsteriormente, 

la reducción drástica de la tasa de inversión de 

P.I.B. 16,45^ en el año 1970 hasta 1,8% en el año 1973 

(31), así como el empeoramiento en la asignación 

de los factores de producción provocado por el 
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intervencionismo y la inflación condujeron en 1972 

a una disminución del Producto Interior Bruto real 

de un 1,2^ y en 1973 de un 5,6^ (32). 

Ni la fijación del tipo de cambio manteni

da hasta finales de 1971, ni los controles de 

precios pudieron detener la inflación en vista de 

los crecientes gastos del Estado y la expansión 

del volumen monetario: 

Elevación del índice de precios al consumidor en 
tantos por ciento frente al promedio anual 
anterior. 

1971 1972 Enero 
Sep.1973 

índice oficial de pre
cios al conusraidor 20,0 77,8 188,1 
índice de precios al 
consumidor del B.Mundial 34,9 145,6 305 
índice de precios al 
consumidor de la Univ.de 
Chile. 25,0 105,7 239,9 

Puente: World Bank, Chile, o.c.a., pág. 77 

La proporción creciente de la inflación 

encubierta se manifiesta en la elevación del coe

ficiente de caja, relación entre la cantidad de 

dinero MI y el Producto Nacional Bruto: éste cre

ció de 8,3 como media de los años 1960-1970 hasta 

13,7 en el año 1972. El descenso el 10,6 en el año 

1973 se puede atribuir a la eliminación de la 

mayoría de las fijaciones estatales de precios 

después del cambio de gobierno en septiembre de 

ese mismo año; entre 1974-1981 el coeficiente de 

Coeficiente de caja osciló alrededor del 5,0 (33)' De este coe-

caja e iivElaociCn f Iciente de caja, notablemente Inferior, también 

en comparación con el de los años 60, se puede 

extraer la conclusión de que también antes del 

http://Univ.de
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gobierno de Allende existía junto a la inflación 

declarada una inflación encubierta obviamente 

debido a los entonces ya existentes controles 

estatales de precios. 

Balanza extericar 
y reserva de 
divisas 

Las devaluaciones llevadas a oabo a partir 

de diciembre de 1971 no fueron ni mucho menos 

suficientes para compensar la creciente inflación, 

de manera que la balanza comercial fué cada vez 

más deficitaria. A pesar de qué los créditos de 

países socialistas y de países Latinoamericanos 

sustituyeron a los anteriores créditos extranje

ros, cuyos pagos de intereses u amortizaciones 

fueron suspendidos en noviembre de 1971, y a pesar 

de que fueron intensificados los controles de 

divisas cada vez más (34), las reservas de divisas 

tuvieron que ser reducidas de 342 millones de $ 

USA en el año 1970 hasta 122 millones de $ USA en 

el año 1973 (35) 

fDfesenpleo 

A pesar de o más bien debido a esta mala 

gestión el desempleo pudo ser reducido considera

blemente; la tasa de desempleo (en el Gran Santia

go) descendió del 5,3^ en septiembre de 1970 hasta 

el 2,1^ en junio de 1973 (36). El aumento del 

empleo a pesar de la disminución del Producto 

Interior real a partir de 1972 fué consecuencia de 

una decreciente productividad laboral y con ello 

del intervencionismo, así como de un creciente 

empleo en el sector público (57)- SI desempleo fué 

por tanto ocultado por medio de actividades im

productivas. Estas, por otra parte, fueron posible 

gracias a la reducción de los salarios reales a 

partir de 1972 
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2. EL CAHIirO HACIA LA CRISIS ECONÓMICA DE 

1981:LUCHA GRADÜALISTA CONTRA LA INFLACIÓN E 

INCORRECTA POLÍTICA DE TIPO DE CAMBIO. 

A. La introducción de una Economía de Mercado. 

Gobierno de A. 
Pinodiet e In-
troduccKSn de la 
EGonomía «fe 
/ercado. 

Bajo el gobierno de Pinochet, que subió al 

poder en 11.9-1973, se puso rápidamente fin al 

intervencionismo de los 40 años anteriores y se 

introdujo un orden de Economía de Mercado. La 

política económica del nuevo gobierno presentaba 

en parte semejanzas con la política económica de 

Ludwig Erhard en Alemania Occidental a partir de 

1948: la mayoría de los precios fueron desbloquea

dos en octubre de 1973; en contraposición a la 

política agraria alemana y de la Comunidad Econó

mica Europea (CEE), la mayoría de los precios de 

los productos agrícolas fueron liberalizados, 

menos el trigo, la remolacha azucarera y la colza 

(38). Mientras que en la República Federal de 

Alemania se aprobó por primera vez en el año 1957 

una ley contra las limitaciones a la competencia, 

la cual sustituyó a la legislación de los aliados, 

en Chile se logró en diciembre de 1973 hacer una 

ley para la defensa de la libre competencia (39). 

Las empresas industriales y los bancos naciona

lizados bajo el mandato de Allende fueron repri-

vatizados: en 1977 sólo existían 70 empresas na

cionalizadas, en 1981 sólo 21 (40). Cuando las 

expropiaciones agrícolas habían contravenido las 

leyes, fueron anuladas, las demás fueron donser-

vadas (41). El peso fué devaluado y el control de 

las divisas eliminado, los aranceles fueron dis

minuidos de forma continuada desde un 94^ como 
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p r o m e d i o a f i n a l e s de 1975 (con t a s a s máxlraas de 

más de 500^) h a s t a una t a s a uniforme d e l 10^ (con 

pocas excepc iones) en j u n i o de 1979 ( 4 2 ) . 

Incircinento de 
la Polí t ica 
Socxial 

Tampoco fueron descuidados los objetivos 

sociales por el gobierno de Pinochet. Sin embar

go, el gobierno no pretendía, como en la República 

Federal de Alemania, una justa distribución de la 

renta, sino la protección del mínimo vital, es 

decir la eliminación de la pobreza absoluta, y la 

igualdad de oportunidades. El ministro Kast-Rist 

escribió: "lo importante no es, que todos los 

individuos sean iguales, sino el que no haya ba

rreras estructurales y culturales que impidan la 

movilidad social y la participación de todos los 

ciudadanos en los beneficios del progreso" (45)-

La parte de los gastos para fines sociales (sa

nidad, bienestar, construcción de viviendas, se

guridad social, educación, desarrollo regional) en 

el total de gastos del Estado descendió del 40,55̂  

en el año 1970 hasta el 27,4$^ en el año 1973 y 

subió de forma continuada (con excepción de una 

pequeña reducción en el año 1979) hasta 59,7^ en 

el año 1983. Los gastos sociales del Estado en 

términos reales se elevaron desde 1970=100 hasta 

124,2 en el año 1973 y 186,9 en el año 1980 (44). 

El aumento de los gastos sociales reales del Es

tado en términos de 1973 con respecto a 1970, 

disminuyendo simultáneamente la parte de los gas

tos sociales en el total de gastos del Estado, 

sólo puede ser explicado por el gran aumento de la 

participación del Estado en el Producto Nacional 

Bruto bajo el gobierno de Allende. La mortalidad 

infantil descendió desde un 65,8 por mil nacidos 

vivos en el año 1973 hasta un 21 por mil en el año 

1983, la esperanza de vida se elevó en el mismo 
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períoáo de tiempo de 65,1 hasta 67,8 años. La 

parte de los analfabetos sobre la población con 

edades comprendidas entre 15 y más años descendió 

del 9,95Í en el año 1973 hasta el 5,6^ en el año de 

1983 (45) 

B. La política de lucha gradual contra la infla

ción 

Sin embargo, la política económica bajo 

Pinochet mostró también agravantes diferencias con 

la economía social de mercado de la República 

Federal de Alemania: mientras que en Alemania 

Occidental la inflación encubierta durante el pe

ríodo de guerra y de postguerra fué eliminada 

gracias a una reforma monetaria, en Chile se deja

ron libres los precios, sin eliminar simultánea

mente el exceso de dinero. De esta manera, la 

inflación cobró un nuevo impulso: el índice ofi

cial de precios al consumo que estaba basadc» en 

los precios legales, se duplicó entre septiembre y 

Datos situacio- diciembre de 1973; el índice de precios del Bf.nco 
nales , . , -, 

Mundial, que tema en cuenta los precios del irer-

cado negro, se elevó desde vseptiembre hasta di

ciembre de 1973 , con todo eso, en más de la mi

tad. En la comparación de diciembre 1973 con di

ciembre 1972 la tasa de inflación de 1973 ascendió 

según el índice oficial de precios al consumn al 

508^, según el índice de precios al consumo del 

Banco Mundial al 405/̂  y según el índice de' pre- ios 

al consumo de la Universidad de Chilo inclusc al 

617^ (46). 
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Necesidad de uia 
nue\̂ a myneda 

Debido a que la inflación chilena no sólo 

estaba encubierta, como en Alemania antes de 1948, 

sino que además se manifestaba en los precios 

oficiales, hubiese sido apropiado por motivos 

psicológicos y prácticos introducir una nueva 

moneda con una relación de conversión de, por 

ejemplo, un peso nuevo por cada 100 pesos antiguos 

(como en Francia con la reforma monetaria de Rueff 

en 1958 o bien con una relación de devaluación 

notablemente superior como ocurrió en la reforma 

monetaria alemana al final de la inflación de 

1923) con una eliminación, al mismo tiempo, del 

exceso de dinero provocado por los controles es

tatales de precios. De esta manera, hubiese sido 

posible impedir el grave crecimiento de la infla

ción, causado por haber dejado libres los precios, 

y volver a establecer la confianza en la moneda 

(la "ilusión monetaria"). 

Crecimiento del 
volvmen moneta
rio 

Mientras que en Alemania Occidental y en 

la República Federal de Alemania respectivamente 

después de la reforma monetaria de 1948 se estaba 

haciendo una política monetaria orientada a la 

estabilidad del nivel de precios, la cual condujo 

en los años 50, a pesar de la elevación de los 

precios de las materias primas durante la guerra 

de Corea, a unos promedios anuales de tasas de 

inflación de menos del 25̂ , en Chile las tasas de 

crecimiento del volumen monetario, también después 

de 1973, superaron en mucho a las posibles tasas 

de creoirniento del Producto Interior Real, de 

manera que las altas tasas de inflación sólo dis

minuyeron poco a poco. 
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Tasa de Crecimiento del volumen monetario y del 
índice de precios al consumidor en porcentajes. 

Año 

1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Base 
monetaria 

418 
223 
256 
287 
111 
57 
42 

Cantidad 
Dinero 

315 
273 
256 
195 
108 
67 
65 

MI 
Cantidad 
Dinero 

471 
339 
256 
166 
130 
91 
68 

M2 
índice 
precio 
Consumi. 

606 
369 
343 
199 
84 
37 
39 

Puente: P.Ibañez, Hacia una moderna Economía de 
Mercado. Diez años de Política Económica 
1973-1983. Valparaíso 1983, pág. 49 

En vista a la lenta disminución de la 

expansión del volumen monetario resulta díficil 

hablar de un fracaso del concepto monetarista de 

lucha contra la inflación (47). Mientras que en el 

último trimestre de 1973 y en el año 1974 los 

créditos al sector público contribuyeron, si bien 

en forma notablemente inferior que antes de sep

tiembre de 1973 y en medida creciente los créditos 

al sector privado, a la expansión del volumen 

Fracaso ̂ 1 monetario, en los años 1976,1978,1979 y 1980 los 

Monetariano altos superávits de la balanza de pagos llevaron a 

una elevación de la base monetaria. Mientras que 

en 1976 tanto la balanza comercial como los movi

mientos de capital (incluidos errores y omisiones) 

tuvieron superávits en los años 1978-1980, los 

superávits de la Balanza de Divisas se basaron 

exclusivamente en los crecientes superávits del 

movimiento de capitales ya que la balanza comer

cial fué deficitaria (48). De aquí, se deduce la 

ineficiencia de una política monetarista, debido a 

que la política monetaria restrictiva llevó a 
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altos tipos de intereses que atrajeron dinero del 

exterior a corto plazo con'lo que de nuevo se 

elevó la base monetaria (49), si bien se tiene en 

cuenta para la circulación de capitales no los 

tipos de interés reales, sino los nominales, que 

es cuando la política económica del país con in

flación no considera la devaluación de su moneda 

de forma aceptable,como fué el caso de Chile hasta 

1980. 

Ineficiencia ' 
provocadas por no 
haber realizado 
vna ref oona iKwre 
taria 

Sin embargo, con esta argumentación se 

pasa por alto, que los altos tipos de interés 

nominales no fueron consecuencia de una política 

monetaria restrictiva, sino de altas tasas de 

inflación debidas a una política monetaria expan

siva. Esto resulta también de que, con tasas de 

crecimiento decrecientes del volumen monetario los 

tipos de interés nominales no subieron, sino que 

bajaron, a saber, desde 224^ a mediados de 1975 

(después de la liberalización de los tipos de 

interés bancarios) hasta 51^ en abril de 1978 

(50). En este período descendió la tasa de creci

miento de la base monetaria, como se indicó ante

riormente, desde 256^ hasta 57^. Si Chile hubiese 

disminuido en seguida de forma brusca las altas 

tasas de inflación existentes durante el gobierno 

de Allende unido a una reforma monetaria, como 

ocurrió en Alemania en 1923 y 1948, hubiesen dis

minuido también rápidamente los intereses nomina

les y con ello las importaciones de capital, indu

cidas por los tipos de Interés, las cuales perju

dicaron por su parte la lucha monetaria contra la 

inflación, reali^.ada tan gradualmente. De esta 

manera, disminuyó en Alemania el tipo de iiterés 

interbancario desde el 23,23^ como promedie' anual 

de 1924 rápidamente hasta el 9,185̂  como promedio 
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anual de 1925 y 5,43^ como promedio anual de 1926. 

El tipo de interés estaba situado, por tanto, en 

1926 sólo un punto porcentual por encima del tipo 

de interés interbancario en Nueva York con 4,49^ 

(51). A finales de 1949 el tipo de interés inter

bancario en la República Federal de Alemania fué 

sólo el 3,49^, como promedio de los años 50 el 

4,01^ (52). 

A pesar de haber combatido la inflación 

sólo de forma gradual,Chile no pudo después de un 

auge inicial, sobre todo en la agricultura, en la 

fflineria y en la construcción, evitar una crisis de 

estabilización, cuando la disminución del precio 

del cobre en 1975 condujo a un déficit de la ba

lanza de pagos. Debido al agotamiento de la mayor 

parte de las reservas de divisas durante el go

bierno de Allende, el déficit de la balanza de 

pagos sólo pudo ser compensado de forma transito

ria por medio de la venta de divisas por el Banco 

Central. Además de la devaluación se utilizó como 

instrumento del equilibrio exterior principalmente 

la política fiscal, según la cual fueron elevados 

los tipos impositivos del impuesto sobre la renta 

y el patrimonio y reducidos los gastos del Estado. El equilibrio 
exterior y la 
política eocxnfiaiica ^^ esta manera, se consiguió eliminar totalmente 
(áiilena el déficit del presupesto del Estado (incluidas 

las inversiones públicas), el cual ya había sido 

reducido a la mitad en 1974 en comparación con el 

de 1973- De todas formas es exagerado hablar aquí 

de una terapia de shock (53), ya que*la tasa de 

crecimiento del volumen monetario era todavía 

superior al 200^ y por primera vez en el año 1978 

el crecimiento del volumen monetario (independien

temente de la definición de la cantidad de dinero) 

fué inferior al 100^. Correspondientemente pequeña 
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fué la diaminución de la tasa de inflación, la 

cual era en 1975 todavía superior al 500?í y por 

primera vez en 1977 disminuyó por debajo del IOO5Í. 

Ya que se estaba llevando a cabo una política 

fiscal antiinflacionista eficaz, se debería de 

haber procedido a realizar al mismo tiempo con una 

reforma monetaria (al estilo de la reforma moneta

ria alemana de 1923, ya que no existía una infla

ción encubierta), una drástica reducción del cre

cimiento del volumen monetario y una reforma de la 

ley del Banco Central, dirigida al fomento de la 

estabilidad y de la confianza en la moneda. Esta 

reforma debía lograr la independencia del Banco 

Central con respecto al gobierno y la clara fija

ción del objetivo estabilidad del nivel de pre

cios. La lucha gradual contra la inflación en 

Chile no consiguió, por el contrario, romper las 

expectativas de inflación (54). 

En lugar de una política monetaria acorde 

con la estabilidad, se intentaba frenar la infla

ción mediante las manipulaciones del tipo de cam

bio. Tras la devaluación del peso, aplazada duran

te largo tiempo, justo después de la llegada al 

poder de Pinochet fueron realizadas otras deva

luaciones, que se correspondieron a la continua

ción de la inflación, las cuales llevaron hasta 

1975 también a una devaluación real del peso (55). 

Sin embargo, en 1976 y 1977 el peso fué revaluado, 

para intensificar con ello la competencia exterior 

y para frenar la inflación. Justo después de las 

Política Monetaria revaluaciones el peso fué devaluado en la forma de 

"crawling peg" diariamente sobre la base de la 

inflación del mes anterior (56). Sin embargo, 

debido a que la expansión inflacionista del volu

men monetario continuó, si bien de manera cada vez 

y tipo de cant)io 
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más atenuada, la tasa de inflación permaneció 

hasta 1979 muy por encima del 30^. Con esta eleva

da inflación, que estaba muy por encima de la de 

los países industrializados, que era como promedio 

del 8^ (57), se fijó en junio de 1979 el tipo de 

cambio del dólar. Sin embargo, el crecimiento de 

la cantidad de dinero y la inflación disminuyeron 

lentamente. Todavía en el año 1980 se incrementó 

el volumen monetario en un 57$̂  y el índice de 

precios al consumidor en un 31,2^ (58). La moneda 

chilena experimentó por esto desde el tercer tri

mestres de 1979 hasta el primer trimestre de 1982 

una revaluación real del 27^ (59). 

La lucha contra la inflación se hizo más 

difícil debido a la indexación de los salarios in

troducida en octubre de 1974 sobre la base de las 

tasas de Inflación de los 3 meses anteriores 

(60). Esta indexación hizo que, después de la 

notable reducción de la tasa de inflación a partir 

de 1976, los salarios se elevasen en términos 

reales. Los salarios mínimos reales para los ol re-

La indexaci^ ros subieron de 116 - 123 (según el índice de 

precios que sirve de base pan el cálculo de los 

salarios reales) en el primer i;rimestre de 1S76-

(1970=100) hasta 163 - 173 en el cuarto triraeütre 

de 1977, los salarios medios reales de los obrt̂ ros 

de 63 - 67 en abril de 1975 hasta 103 - 115 en 

octubre de 1978 (1970 = 100) (61). De esta forma, 

los costes salariales reales se elevaron tfnto 

más, cuanto más fuerte/nente def candía la'tasf de 

Inflación, de forma que todo eL éxito en la li -;ha 

contra la inflación de prerüos se loí:ra1)a a ce ¡ta 

de una creciente Inflación de oosteu. Sólo s se 

de salarios 
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hubiese alcanzado por completo la estabilidad a 

nivel de precios, entonces la indexación no habría 

dificultado ya la política de estabilización. 

La indexación había sido innecesaria si no 

se hubiese disminuido la tasa de Inflación tan 

lentamente, sino que la inflación hubiese termina

do como en Alemania en 1923 y en 1948 de golpe. La 

lenta y gradual lucha contra la inflación ha di

ficultado, por tanto, la política de estabiliza

ción no sólo por los elevados tipos de Interés, 

resultado de la inflación, y las importaciones de 

capital, debidas a estos altos tipos de interés, 

OHitradiocifin sino también por la indexación, la cual era con

secuencia de la continuación de las altas tasas de 

inflación. Se hace difícil. No es posible consi

derar una política de este tipo como monetarista, 

si partimos de que, según la teoría monetarista, 

la tasa de crecimiento del volumen monetario por 

unidad producida es la causa principal de la in

flación y de esto puede deducirse la consecuencia 

político-económica de que el Banco Central, con el 

fin de estabilizar el valor del dinero, tiene que 

ajustar la tasa de crecimiento del volumen mone

tario a la tasa de crecimiento posible del Pro

ducto Nacional Real a largo plazo. Sólo unos pocos 

economistas ven la contradicción entre la deno

minación de la política económica chilena como 

monetarista y la continuación de una expansión de 

la cantidad de dinero demasiado elevada después de 

1974 (62). 

Es cierto, que la economía chilena se 

recuperó rápidamente después de la depresión de 

1975, durante la cxial el Producto Interior Bruto 
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real descendió de un 12,9/^, las tasas de orecl-

mlento del Producto Interior Bruto real fueron 

Éxito Econíinicxj como promedio de los años 1976-1980 de un 7,55̂  

(63). Más de la mitad de esta tasa de crecimiento 

era atribuible a la mejora de la productividad 

total de los factores de producción (magnitud 

residual de la función macroeconómica de produc

ción) (64). Sin embargo, el Producto Interior 

Bruto real superó el nivel de 1974 por primera vez 

en el año 1978; el valor añadido de la industria 

superó el nivel de 1974 incluso por primera vez en 

1979, mientras que el valor añadido del sector 

servicios era ya en 1976 superior al de 1974 (65). 

En todo esto hay que tener en cuenta, que 

la industria desde el comienzo de la nueva políti

ca económica de Pinochet, se encontraba ante la 

necesidad principal de adaptar la estructura dea-

arrollada durante 4 decenios de política de susti

tución de importaciones a las diferencias de cos

tes comparativos relevadas por la liberalización 

La industria ^^^ comercio exterior. Además, se tardó algún 

tiempo hasta que la mala gestión de las empresas 

nacionalizadas bajo Allende pudo ser eliminada 

después de la reprivatización. Además, la adapata-

ción a la nueva situación de mercado fué dificul

tada por las altas e imprevisiblemente cambiantes 

tasas de inflación y variaciones del tipo de cam

bio, las cuales perjudicaron la dirección de la 

economía por los precios. 
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C. La fijación del tipo de cafflbio como continua

ción de la inflación 

La fijación del tipo de cambio en junio de 

1979 que debía de disminuir la inflación en lugar 

de una política monetaria restrictiva, tuvo coaio 

consecuencia graves cambios en la estructura eco

nómica, que llevaron finalmente a la crisis eco

nómica de 1981. Los bienes extranjeros podían ser 

importados a precios, que se correspondían a las 

relativamente bajas tasas de inflación de los 

países industrializados, mientras que en el in

terior los precios y todavía más los costes sa

lariales aumentaban (debido a la indexación sobre 

la base de la tasa de inflación pasada). Durante 

1979 - 1981 aumentaron los salarios reales como 

promedio anual un 9,5?í ( 6 6 ) . Los productores de 

bienes no objeto de transacción (es decir aquellos 

que no son objeto del comercio Internacional), en 

Tipos de canfcio y especial los servicios y la construcción, podían 
financiarían ex-
^^j-ipj. cargar los crecientes costes sobre los precios, 

sin tener que temer la competencia exterior. Se 

podían financiar con tipos de interés relativa

mente bajos en el extranjero, los cuales condu

jeron en vista de las altas tasas de inflación del 

país a cargas de intereses reales negativos (67). 

Debido a que el gobierno aseguraba la estabilidad 

del tipo de cambio, los relativamente bajos tipos 

de interés exteriores no necesitaron ser corre

gidos por no existir expectativas de devaluación. 

Como conaéouéncla de la combinación de las 

altas tasas de inflación del país y de los altos 

tipos de intísrés nominal y del tipo de cambio 

considerado como estable, aumentaron las entradas 

de capital, las nuales condujeron finalmente al 
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problema del excesivo endeudamiento exterior, que 

pasó de 1500 millones de dólares en el año 1978 a 

Increinaito del 4500 millones de dólares en el año 1981 (68). Las 
endeudanáentx) 

inversiones financiadas con capital exterior no 

fortalecieron, sin embargo, la capacidad exporta

dora de Chile, sino que sirvieron principalmente 

para la construcción de edificios de negocios y 

viviendas de lu;jo. Las inversiones privadas en la 

construcción (en m2) se elevaron en el período 

1978 -1981 en un 1515̂  (69); la participación de la 

construcción en el Producto Interior Bruto se 

elevó del 4,2jí en el año 1978 hasta 6,4^ en el año 

1981, la participación de los servicios de 32,25¿ 

hasta 37,45̂  (70). 

La creciente discrepancia entre los pre

cios interiores y exteriores, que ya no fué equi

librada más por medio de variaciones del tipo de 

cambio, llevó a un gran empeoramiento de la balan

za comercial (71): 

1979 - 355 millones de dólares. 

1980 - 764 millones de dólares. 

1981 - 2.598 millones de dólares. 

Este fué, sin embargo, más que compensado 

por la creciente entrada de capital, de manera que 

el superávit de la balanza de pagos se elevó de 

712 millones de dólares en el año 1978 hasta 1244 

millones de dólares en el año 1980 (72), con lo 

cual se dificultó de nuevo la lucha monetaria 

contra la inflación. 

Los productores chilenos, que estaban en 

desventaja con respecto a los competidores extran

jeros debido a la fijación del tipo de cambio y a 
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Conpetaicia 
exterior y nivel 
de prodacdón 

loa costes crecientes por la inflación, quebraron 
bajo la competencia exterior. La producción de 
trigo descendió en 1981/1982 con respecto a 
1978/1979 un tercio (75). Este descenso no puede 
atribuirse al mal tiempo, ya que también en el 
área de cultivo del trigo fué disminuida en un 
tercio (74). Las tasas de crecimiento de la pro
ducción industrial disminuyeron de 7,8^ en el año 
1979 hasta un 0,35̂  en el año 1981. A partir de 
julio de 1981 disminuyó la producción industrial 
en términos absolutos, en 1982 disminuyó un 2A^ 
(75). 

Esta fijaciái del 
tipo de canbio la 
causa de la crisis 

Harberger (76) es, sin embargo, de la opi
nión, de que la fijación del tipo de cambio en 
junio de 1979 no pudo haber causado la crisis 
económica de 1981/1982, ya que Chile había tenido 
todavía, hasta 1981, un crecimiento económico 
satisfactorio y el índice de la producción indus
trial había mostrado, segín el Instituto Nacional 
de Estadística en octubre de 1980 un máximo de 
125, otro máximo en marzo de 1981 con 122,8 y de 
nuevo en julio de 1981 con 121,2. El índice de la 
producción industrial de SOPOFA había señalado un 
máximo de 116,4 en septiembre de 1980 y de 118,3 
en junio de 1981, La producción industrial había 
descendido por primera vez en el segundo semestre 
de 1981, es decir, 2 años después de la fijación 
del tipo de cambio. 

Si se comparan los máximos d'te la produc
ción industrial citados por Harberger unos con 
otros, se obtiene con el índice del Instituto 
Nacional de Estadística después del máximo de 
octubre de 1980 un pequeño descenso y según el 
índice de SOPOFA casi un estancamiento. Esto se ve 
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claro si se representan gráficamente los índices 

de producción, que sufren fuertes variaciones 

estacionales de mes a mes (compárese el gráfico 

(̂ aficarente 2). Si tenemos en cuenta, que allí no se trata de 

una escala logarítmica, podemos observar que a 

partir de 1978 un aplanamiento del crecimiento, 

desde octubre de 1980 hasta julio de 1981 un es

tancamiento y luego una depresión. Esto se expresa 

también en las tasas anuales de crecimiento, y a 

saber sobre todo en los bienes objeto de transac

ción en comparación con los que no lo son. 

Tasas de crecimiento Tasas de crecimiento 

de la producción de de la producción de 

Año bienes transables. bienes no transables. 

1979 
1980 

1981 

1982 

7 ,0^ 

5 ,5^ 
3 , 8 ^ 

- 11,25í 

10,0^ 

10,05Í 

5,4^ 

10,8$í 

Puente: Cuentas Nacionales de Chile, o.c.a., 

pág.48 
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Gráfico 2: índice de la producción industrial, 

diciembre 1978 = 100 

1978 1979 1980 1981 1982 sep. 

Instituto Nacional de Estadística. 

SOPOFA 

Puente: Banco Central de Chile, Indicadores Econó

micos y Sociales, o.c.a., págs. 75-77-
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cjenso del P.I.r. 

Debe tenerse en cuenta, que la fijación 

del tipo de cambio no repercutió de golpe como lo 

hubiese hecho una única revaluacion, sino que 

3krafic empeoró poco a poco la posición competitiva de los 

productores del país de productos objeto de tran

sacción internacional en la medida en la que el 

nivel de precios chileno se separaba del nivel de 

precios internacional y que además pudo ejercer en 

este tiempo una mayor presión sobre los precios de 

bienes, mientras que los costes salariales reales 

Raasnes del des- continuaban subiendo. Por tanto es totalmente 

comprensible, que el creciente empeoramiento de la 

capacidad competitiva internacional primeramente 

se redujo la tasa de crecimiento de la producción, 

16 meses después de la fijación del tipo de cambio 

llevará al estancamiento y 2 años después de la 

fijación del tipo de cambio al descenso de la 

producción. 

D.El desempleo que no pudo ser superado 

La tasa de desempleo creció rápidamente 

tras el cambio de gobierno en 1973 y, a pesar de 

su reducción durante el período de expansión de 

1977 -1981, fué más del doble que la de los años 

60. 
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Gráfico 3a: Crecimiento económico y tasa de des
empleo. 

Tasaf de des
empleo en el 
Gran Santiago. 

Tasa de creci
miento del 

• ^Producto Inte
rior Bruto real 

\}' 
Puente: Indicadores Económicos y Sociales, o.c.a., 

págs.24-200. 

Gráfico 31): Variación de los salarios reales y de 
la productividad laboral. 

Tasa de crecimiento 
de loaAsalarios reales 

Puente: Indicadores Tíconómicos y 
págs.151 y 210/211. 

Sociales, o.c.a. 
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A partir de 1966 existen estadísticas para 

todo el país, divididas por sectores económicos. 

Gráfico 4: Tasa de desempleo total y sectorial. 

v o r - o o < r > o i-> M C4 m r - o o o % o « H c > i 
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•H 
Q 

ü O O O O O ü > 
•H -H ;d -J -H -H !H O 
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ii "8mu 
Tasas de desempleo a nivel nacional. 
Agricultura y pesca. 
Minería. 

- Construcción. 
-- Industria. Para el período 1973-1974 no se 

dispone de información. 

Puente: Indicadores Económicos y Sociales, 
o.c.a.,pág. 176. 



Cátedra de Politica Económica de la Empresa 
33 

Evoluciín del 
desempleo, P.I.B. 
y prodirrtividad 

Llama la atención el alto desempleo en la 

construcción y en la industria. El aumento del 

desempleo en el primer año después del cambio de 

gobierno puede ser explicado por las dificultades 

de reconversión; el Producto Interior Bruto real 

sólo subió un 1 ̂ í, mientras que la productividad 

laboral subió un 4^. El continuo aumento del des

empleo en el año 1975 fué la consecuencia de la 

depresión, en la cual el Producto Interior Bruto 

real descendió un 12,9^ y la productividad laboral 

un 8,8^. El inflado aparato administrativo de los 

ministerios fué reducido entre 1974 -1981 en 

130.000 personas (77) 

Política de 
Eiipleo y creci
miento salarial 

La tasa de crecimiento del Producto Inte

rior Bruto real entre 1976-1981 fué de un promedio 

anual del 7,2^ casi el doble que el promedio 

anual de la tasa de crecimiento de la productivi

dad laboral que fué del 3,85̂  (78). La reducción 

del desempleo, sin embargo, no fué sólo retrasada 

por el crecimiento de la población, sino también 

por el aumento de la tasa de población activa; 

sobre todo aumentó la proporción de mujeres que 

buscaban trabajo, probablemente como consecuencia 

de la disminución de los ingresos familiares debi

do al desempleo de los hombres (79)• La subida de 

los salarios reales desde 1976, muy por encima del 

aumento de la productividad laboral, la cual fué 

la consecuencia de la indexación de los salarios 

sobre la base de la tasa de inflación pasada, no 

sólo dificultó la lucha contra la infración, sino 

también frenó el crecimiento económico y el au

mento del empleo. El aumento de los salarios fué 

como promedio de los años 1976-1981 del 11,4^,cal

culado sobre la base del índice oficial de precios 

al consumidor, y calculado según el índice de 
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p r e c i o s modificado de l a Universidad de Chile fué 
incluso del 15^ (80), mientras que l a p r o d u c t i v i 
dad l a b o r a l , como hemos señalado anter iormente , 
aumentó solamente un 3 ,8^ como promedio anua l . 
Todavía en 1981, cuando e l índice de la producción 
i n d u s t r i a l había descendido ya de 121,2 en j u l i o 
h a s t a 112,1 en a g o s t o , se elevó e l índice de los 
s a l a r i o s rea les en es tos meses desde 117,4 h a s t a 
124,9 ( 8 1 ) . Con una continuación del crecimiento 
económico de los años 1976-1981 y l a c o n s i g u i e n t e 
reducc ión de l desempleo, hubiese estado és te pro
bablemente en e l año 1987 por debajo del 5^. 

E.El cambio tardío de la po l í t i ca económica en la 
c r i s i s económica de 1981/1982 

Crisis eoon6mica 
y redxxx:i6n de la 
nasa nonetairia 

Fué la crisis económica de 1981/1982 la 

que llevó a una notable reducción de la tasa de 

inflación, resultando dudoso, hasta qué punto se 

puede atribuir la estabilidad del nivel de precios 

a la reducción drástica de la tasa de crecimiento 

del volumen monetario o a la intensificación de la 

competencia exterior y la consiguiente depresión. 

La tasa de crecimiento de la cantidad de dinero M3 

descendió en 1982 (comparación diciembre 1982 con 

respecto a diciembre 1981) hasta un 4,7^ y la 

cantidad de dinero M2 hasta el 4,1^, mientras que 

la cantidad de dinero MI descendió incluso en 

términos absolutos un 9^ (82). La inflación, que 

comparando diciembre de 1981 con respecto a di

ciembre de 1980 todavía había descendido a un 

19,7^, fué totalmente eliminada en el primer se

mestre de 1982, el índice de precios al consumidor 

permaneció totalmente estable (83). De esta mane

ra, el gradualismo llevó a que, por primera ve^ en 



Cátedra de Política Económica de la Empresa 
35 

9 a ñ o s desxjués d e l cambio de g o b i e r n o , fuese a l 

canzada l a e s t a b i l i d a d d e l n i v e l de p r e c i o s , s i n 

que p u d i e s e s e r e v i t a d a l a c r i s i s de e s t a b i l i z a 

c ión (que en 1982 h a b r í a s i d o o l v i d a d a d e s d e hace 

mucho t i e m p o , s i en v e r d a d h u b i e s e o c u r r i d o ) , 

t e m i d a por una v e r d a d e r a ' t e r a p i a de shock ( l a 

p o l í t i c a f i s c a l r e s t r i c t i v a de l año 1975 no puede 

s e r c o n s i d e r a d a , como hemos seña lado a n t e r i o r m e n 

t e , como una t e r a p i a de shock, ya que no cons igu ió 

a l c a n z a r l a e s t a b i l i d a d d e l n i v e l de p r e c i o s n i 

s i q u i e r a a p r o x i m a d a m e n t e ) : e l P r o d u c t o I n t e r i o r 

Bruto r e a l pe r c á p i t a e s t a b a en 1982 por d e b a j o 

de l n i v e l de 1973 (84 ) . 

La c r i s i s económica de 1981/1982 forzó con 

r e t r a s o l a c o n t i n u a d e v a l u a c i ó n d e l pe s o d e s d e 

j u n i o de 1982 con s i s t e m a s cambiantes de t i p o de 

cambio. Tras una a f i rmac ión de l gob ie rno de que e l 

t i p o de cambio i b a a mantenerse f i j o , l a s p o s t e 

r i o r e s d e v a l u a c i o n e s , h i c i e r o n p e r d e r t o t a l m e n t e 

l a c o n f i a n z a en l a p o l í t i c a económica , lo que con

dujo a una i n s e g u r i d a d g e n e r a l ( 8 5 ) . S i b i e n l a 

d e v a l u a c i ó n a l i v i ó l a p o s i c i ó n c o m p e t i t i v a de l a 

a g r i c u l t u r a y l a i n d u s t r i a , no o b s t a n t e empeoró l a 

s i t u a c i ó n económica de l o s d e u d o r e s de c r é d i t o s 

e x t e r i o r e s , ya que s u s o b l i g a c i o n e s de a m o r t i 

z a c i ó n y de i n t e r e s e s s u b i e r o n d e b i d o a e l l a . S e 

Pérdida de cCTi- p roduje ron q u i e b r a s en e l s e c t o r b a n c a r i o , e n e l 

fianza, qiiiebras e c o m e r c i o y en l a c o n s t r u c c i ó n . Las i n v e r s i o n e s 
intervencionismo 
estatal privadas en la construcción (en m^) disminuyeron 

en 1982 con respecto a 1981 casi en un tercio 

(36). La participación de la construcción en el 

Producto laterLor Bruto descendió del 6,4?^ en el 

año 1981 hasta el 4,7^ en el año 1933, la de los 

servicios del 37,4^ hasta ei 33,3^ (87). Todavía 

en 1984 se veían en Santiago numerosos centros 
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comerciales de lujo, cuyas tiendas estaban, sin 

embargo, en su mayor parte vacias, presentando un 

triste aspecto (88). El Estado tuvo que intervenir 

la mayor parte de los bancos, entre ellos los 2 

más importantes, con más del 70^ de los activos 

financieros (89). Debido a las conexiones existen

tes entre los bancos y los grandes conglomerados, 

el Estado controlaba de nuevo con ello una gran 

parte de la producción industrial (90), lo mismo 

que ocurrió bajo el gobierno de Allende, si bien 

esta vez por motivos totalmente distintos. 

Los superávits presupuestarios se convir

tieron desde 1982 en déficits crecientes (91), la 

cantidad de dinero MI que en 1982 (en la compara

ción de diciembre 1981 con diciembre 1981) había 

disminuido un 9^, aumentó de nuevo en 1983 un 

26,8^, mientras que las cantidades de dinero M2 y 

M3 disminuyeron desde entonces un 9,5^ y un 0,3^ 

respectivamente (92). El índice de precios al 

consumo que habla permanecido estable durante el 

primer semestre de 1932, aumentó en diciembre de 

1933 con respecto a diciembre 1932 en un 23,1'^. 

Mientras que la tasa de inflación sólo fué del 

En 1982 y 1983 7,3^ en los 8 primeros meses del año 1934 ( de 

agosto de 1984 con respecto a agosto de 1983 fué 

del 15,2^), se elevó de nuevo fuertemente al 24!̂  

tras la devaluación en agosto de 1984, la cual 

estuvo unida a un aumento de los aranceles por lo 

general del 35í^, de manera que en diciembre de 

1934 con respecto a diciembre de ''933 la tasa de 

inflación fué de nuevo del 23;.'̂. A pesar le que 

esta tasa de inflación parep̂ ca baja en compufaclón 

con la de otros países lat 1 noaméri caaos, es sin 

embargo, demasiado alta para que una economía de 

mercado pueda funcionar adecuadamente y para la 
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eliminación de todas las indexaciones. Con tasas 

de inflación tan elevadas no se puede restablecer 

la confianza en el valor del dinero. Además, las 

fluctuaciones de la tasa de inflación, por lo 

general, son tanto mayores cuanto mayor es la tasa 

de inflación. Unido a esto están las correspon

dientes imprevisibles variaciones del tipo de 

cambio, de modo que no existe la seguridad nece

saria sobre los datos del mercado para las inver

siones productivas a largo plazo, sobre todo en la 

industria. (95). 

La producción industrial se recuperó más 

rápidamente que después de la depresión de 1975; 

el índice de la producción industrial alcanzó en 

marzo de 1984 de nuevo el promedio de 1979, algu

nos ramos lo superaron incluso ampliamente. 

índice de la producción Industrial Marzo 
1984 

(1979 = 100) 

Productos alimenticios 118,5 
Productos de caucho 142,2 
Productos plásticos 127,5 
Cerámica 283,8 
Hierro y acero 117,4 

Puente: Boletín mensual del Banco Central de 
Chile, Mayo 1984, págs. 1333 y siguientes. 

El efecto positivo de la devaluación del 

peso sobre la competitividad internacional de 

Chile, reforzado por la elevación de los tipos 

arancelarios en lo general hasta el 20^ a comien

zos de 1983 (94), se comprueba con un superávit de 
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Balanza dB pagos 
y reserva de 
divisas 

la balanza comercial en el año 1983 de 1.000 mi

llones de dólares con respecto a los déficits de 

los años 1978-1981. La entrada de capitales, des

cendió de 4.698 millones de dólares en el año 1981 

hasta 488 millones de dólares en el año 1983, la 

que unido a los altos pagos de intereses y amor

tización a partir de 1982, vuelven a aparecer 

problemas de balanza de pagos y las reservas de 

divisas se reducen (95). 

Tasa de desenpleo 

La tasa de desempleo es desde 1983 decre

ciente: descendió , según las encuestas del Insti

tuto Nacional de Estadística desde el 19,6^ como 

promedio de los meses octubre/noviembre de 1982 

hasta el 13,0^ en los meses enero/marzo de 1935, 

según estimaciones de la Universidad de Chile del 

21,1^ al 16,0^ en el correspondiente período de 

tiempo (96). 

P. Concentración de empresas y aglomeración re

gional. 

Legislación y 
concentraci&i 
enpresarial 

Aún cuando los fallos de la política de 

estabilización fueron los que más desacreditaron a 

la economía de mercado de Chile, no debe pasarse 

por alto un fallo de la política de competencia: 

la alta concentración existente en la economía. La 

ley de 1973 para la defensa de la libre compete

ncia se dirigía, al igual que la ley alemana de 

1957 contra las 1imitac Mines a la competencia, 

exolus i'/amen te contr'a los cárteles y lao prácticas 

monopolísticas y, sin embargo, no contra la con

centración de empreñan. ""ísta fué fomentada en gran 
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medida por medio de l a p o l í t i c a de r e p r i v a t i z a 

c i ó n . Después de l cambio de gobierno de 1975 s o l a 

mente unos pocos c h i l e n o s e s t aban en cond ic iones 

de comprar l a s empresas i n d u s t r i a l e s y l o s b a n c o s 

n a c i o n a l i z a d o s , que f u e r o n o f r e c i d o s a l a ven ta 

por e l E s t a d o . De e s t a m a n e r a , n a c i e r o n e n t r e 

1974/1981 una s e r i e de g randes grupos económicos, 

en l o s c u a l e s l a s e m p r e s a s i n d u s t r i a l e s y l o s 

b a n c o s e s t a b a n e s t r e c h a m e n t e conexionados . Es tos 

grupos nuevamente d i s p o n í a n de l o s med ios f i n a n 

c i e r o s p a r a comprar o t r a s empresas e s t a t a l e s ( 9 7 ) . 

" A f i n e s de 1978 l o s dos p r i n c i p a l e s 

g r u p o s económicos c o n t r o l a b a n empresas que r e p r e 

sen taban a l r e d e d o r de l 50^ d e l p a t r i m o n i o de l a s 

s o c i e d a d e s anónimas r e g i s t r a d a s en l a s b o l s a s de 

San t i ago y V a l p a r a í s o , c i f r a n o t a b l e m e n t e mayor a 

l a de 1970 . A n t e c e d e n t e s s o b r e l a s 250 empresas 

p r i v a d a s n a c i o n a l e s y e x t r a n j e r a s más g r a n d e s de 

C h i l e i n d i c a n que e s o s dos grupos c o n t r o l a b a n a l 

menos un 37^ de l p a t r i m o n i o de é s t a s en 1978 . El 

p r o c e s o de c o n c e n t r a c i ó n con t inuó ace le radamente 

d u r a n t e l o s años s i g u i e n t e s . A s í , l o comprueban 

e s t u d i o s más a c t u a l i z a d o s , que i n d i c a n que e n t r e 

Concentración de 1978 y 1980 e l pa t r imonio de l a s empresas c o n t r o -

poder econOTuco l a d a s por l o s p r i n c i p a l e s grupos se h a b í a d u p l i c a 

do en v a l o r e s de pode r a d q u i s i t i v o c o n s t a n t e . 

I n f o r m a c i ó n más r e c i e n t e ( j u n i o de 1982) , sobre 

d i s t r i b u c i ó n de l a p r o p i e d a d a c c i o n a r i a l de 177 

s o c i e d a d e s anónimas a b i e r t a s , i n d i c a b a que l o s 10 

p r i n c i p a l e s a c c i o n i s t a s de c a d a una c o n t r o l a b a n 

d i r e c t a m e n t e , en p r o m e d i o , e l 72^ d e l 

c a p i t a l " ( 9 8 ) . En 1980 e l 60i> de l a s e x p o r t a c i o n e s 

c o r r e s p o n d í a n a 5 g r a n d e s g r u p o s d i v e r s i f i c a d o s 

( 9 9 ) . La concen t rac ión p a t r i m o n i a l fué f a v o r e c i d a 

por l a s u p r e s i ó n del impuecíto sobre e l pa t r imonio 
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Efesarollo 
regional 

durante el gobierno de Pinochet (100). En la de

presión de 1982 el Estado tuvo que intervenir una 

parte de estos conglomerados para salvarlos de la 

quiebra. El fomento de la concentración empresa

rial por medio de la reprivatización puede ser 

evitado, si la reprivatización se realiza en forma 

de distribución muy repartida de las acciones, las 

cuales son repartidas entre personas de pequeña 

renta a un valor de cotización preferente, como 

fué realizada en la reprivatización de empresas 

alemanas en forma de reparto de acciones popula

res. Además, la duración de la reprivatización 

debía ser adaptada a la capacidad de absorción 

del mercado de capitales. 

Si bien es verdad que el gobierno intentó 

conseguir, por medio de la descentralización de la 

administración y por medio de un fomento financie

ro diferenciado de las 12 regiones, una reducción 

de las grandes diferencias regionales de desarro

llo, sin embargo, los medios utilizados para el 

fomento regional fueron bastante escasos: estos 

aumentaron del 1,05^ del total de gastos del Esta

do en el año 1974 hasta el 2,83^ en el año 1976 y 

disminuyeron después de forma continuada hasta el 

0,57/̂  en el año 1983 (101). También la descentra

lización de la administración se quedó estancada 

en la división formal del país en 12 regiones, las 

cuales, sin embargo, no gozaban de ninguna autono

mía de decisión. "Este centralismo ahoga las acti

vidades locales y no deja emerger a los líderes" 

(102). 

Junto al desarrollo de la política regio

nal, que sería adecuada para con t r ar- res tar la 

concentración de La población y de la actividad 
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Frecuencia de 
caitbio en l a 
P o l í t i c a 
Eccn&ráca 

económica en el Gran Santiago, hay que referirse 

finalmente, a diferencia de la economía social de 

mercado de la República Federal de Alemania, a la 

insuficiente constancia de la política económica, 

que se expresa en los frecuentes cambios de los 

ministros de economía y de hacienda, en la experi

mentación con distintos sistemas de tipo de cambio 

así como en una política monetaria inestable. 

3. ¿ EXISTE a» TERCER CAMINO ENTRE EL INTERVEN

CIONISMO Y EL MONETARISMO ? 

Foxley y la 
planificación 
indicativa 

Tampoco en Chile faltan las críticas de la 

política económica "monetarista". Poxley (103) 

propone para la superación de la crisis ana polí

tica fiscal expansiva, una disminución de los 

tipos de interés así como la dirección estatal de 

la estructura económica con ayuda de políticas 

crediticias, de subvenciones, fiscales y arancela

rias selectivas. El Estado debe elegir en colabo

ración con las empresas aquellos sectores, que 

tienen las mayores posibilidades de crecimiento y 

concentrar en ellos las inversiones. Poxley elogia 

la dirección estastal de la economía en Francia e 

Italia y sostiene la opinión, de que se realice en 

toda Europa una política económica selectiva para 

poder acomodar la estructura económica a la reali

dad existente debido a la integración europea 

(104). Sin embargo, no reconoce los grandes pro

blemas que plantea cualquier dirección' sectorial 

de las inversiones y las dificultades económicas 

que se produjeron precisamente en Francia por la 

planificación (105)-
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Modest» Collado 
a firna: 

En abril de 1984 fué relevado de su cargo 

el ministro "monetarista" de economía Passicot y 

sustituido por Modesto Collados, que a su vez 

dimitió en julio de 1985- Tras su nombramiento 

Collados contestó en una conferencia de prensa de 

forma concisa a la pregunta de que era lo que él 

preferiría, si tuviese que decidirse entre entre 

el capitalismo y el socialismo: "La economía so

cial de mercado .... no es capitalismo ni socia

lismo". Había que apoyarse en experiencias y no en 

doctrinas. El modelo que él perseguía, era el que 

Adenauer había puesto en práctica en Alemania. 

"Adenauer si. No Priedman, ni Marx". En esta en

trevista no sólo se mostró partidario de la con

centración de las inversiones públicas en sectores 

intensivos en trabajo, lo cual era compatible con 

la economía social de mercado, sino que también se 

mostró partidario del fomento estatal de inver

siones privadas, que son intensivas en trabajo, 

como por ejemplo la construcción de viviendas. 

"Somos nosotros los que tenemos que proponer tra

bajos concretos a los chilenos. De ahí la dife

rencia enorme que tengo yo con quienes confían en 

el ajuste automático". 

Principio del 
prograitB trienal 

Principios dirigistas de este tipo se 

encuentran también en el Programa Trienal del 

Ministerio de Economía chileno que fué hecho pú

blico en julio de 1984 (107). El programa contiene 

en la introducción una declaración de pertenencia 

a la economía social de mercado con los siguientes 

principios: respeto del derecho de propiedad pri

vada, libre ejercicio de la actividad privada, 

asignación de los recursos por el mercado, rol 

subsidario del Estado. Para realizar el carácter 



Cátadra de Política Económica da la Empresa 
43 

social de una economía de mercado, el Estado debe

rá garantizar ciertos niveles mínimos de binestar 

y una Igualdad de oportunidades. 

CtojetivDs 

Como objetivos del programa se enumera 

entre otros: la mejor coordinación entre el sector 

privado y el público mediante la indicación de un 

marco de orientación; la reducción del desempleo y 

la aceleración de la expansión económica; el fo

mento de un modo de vida sencillo, para incentivar 

el ahorro de las familias, de las empresas y del 

Estado; la reprivatización de las empresas que 

fueron intervenidas por el Estado durante la de

presión; la continuación del camino, iniciado con 

la reforma tributaria para el fomento de la forma

ción de capital propio a las empresas y extender a 

todos los chilenos el acceso a la propiedad de 

bienes (109). 

Principios 
generales 

Como principios generales de política 

económica se enumeran: el mantenimiento de la 

economía de mercado; una política de tipo de cam

bio, que asegure la rentabilidad de la exporta

ción; el mantenimiento de la política de libre 

comercio exterior, que anime la exportación por 

medio de un alto tipo de cambio real y unos mode

rados derechos arancelarios, que fomenten la sus

titución de importaciones así como que proteja a 

la industria nacional de importaciones subvencio

nadas (110); una política monetaria, que consiga 

la liquidez necesaria para la reactivación de la 

economía, que mantenga bajas las tasas de infla

ción y en lo posible que las disminuya, así como 

que armonice los tipos de interés con la rentabi

lidad de las inversiones; una política fiscal en 

favor de los más desposeidos, impedir los déficits 
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p r e s u p u e s t a r i o s e s t r u c t u r a l e s , ev i t a r que se per
judique l a i n i c i a t i v a p r i vada , l a v i n c u l a c i ó n de 
l o s g a s t o s del Estado al crecimiento del Producto 
Nacional, l a r e e s t r u c t u r a c i ó n de l o s ga s to s del 
Es t ado en favor de l a s i n v e r s i o n e s públ icas que 
tengan e l máximo efecto sobre e l empleo (111). 

Objetivos Cuanti
tativos para las 
variables 
eocnSmicas 

Para l a s v a r i a b l e s macroeconómicas se 
f i j a n o b j e t i v o s c u a n t i t a t i v o s : El c rec imien to 
económico r e a l debe ser en 1984 del 5^, y un 6*2^ 
como promedio en los años 1985-1986;para los gran
des s e c t o r e s de l a economía n a c i o n a l se c i t a n 
ob je t ivos de crecimiento y de inversión; e l ahorro 
i n t e r i o r debe aumentar de 5 ,5^ en e l año 1984 
has ta e l 12,4^ en año 1986, y es to con ayuda de l a 
moderación de l a progresión del impuesto sobre l a 
ren ta y de l a protección del benef ic io no d i s t r i 
b u i d o ; e l consumo per cáp i ta debe e levarse anual
mente como promedio en un 1^; l a p a r t i c i p a c i ó n de 
l a i n v e r s i ó n en e l Producto I n t e r i o r Bruto debe 
e levarse del 12,5^ en e l año 1984 has t a e l 19^ en 
e l año 1986; l a t a s a de desempleo debe disminuir 
del 12?é a l f i n a l de l año 1984 h a s t a e l 9^ en e l 
año 1986. 

J u n t o a l a s previs iones globales de obje
t i v o s l a mayor par te del Programa Trienal contiene 
p r e v i s i o n e s y programas s e c t o r i a l e s . El capí tulo 
sobre e l comercio i n t e r i o r contiene datos sobre l a 
p o l í t i c a de competencia pretendida, que debe impe
d i r l a s l imi tac iones a l a e n t r a d a en e l mercado, 
e l aprovechamiento del poder monopol ís t ico, los 
p r i v i l e g i o s , d iscr iminaciones y acuerdos de p r e 
c i o s y prevee l a fundación de un Pondo de Defensa 
del Consumidor (114), es dec i r , ninguna v a r i a c i ó n 
fundamental con respecto a l a ley para l a defensa 
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Previsicxies y 
piügramas secto
riales 

de la libre competencia de 1973. Con respecto al 

comercio exterior se prevee el ajuste gradual del 

tipo de cambio a la inflación interior y exterior; 

la orientación según las ventajas comparativas de 

costes (donde no se dice, si el mercado debe lle

varla a cabo o el Estado debe intervenir en forma 

de dirigismo); la diversificación de las exporta

ciones, para disminuir la dependencia de pocos 

productos así como el fomento de la exportación 

por medio de ventajas fiscales (115)- El sector de 

la construcción debe ser estimulado por medio del 

fomento de la construcción de viviendas sociales; 

para las familias con ingresos más bajos están 

previstas subsidios estatales de un 75^ del valor 

de la vivienda, para las rentas medias primas por 

contratos de ahorro a largo plazo, que están vin

culados a la construcción de viviendas. (116). 

Producci&i 
Industrial 

La producción industrial debe de crecer 

más que el Producto Interior Bruto, y esto debido 

a la favorable influencia del alto tipo de cambio 

real sobre las industrias, que fabrican bienes 

objeto de transacción internacional (lo cual es 

totalmente compatible con la economía social de 

mercado), pero también debido a la política aran

celaria, que protege principalmente a la industria 

textil, del calzado, cerámica, maderera, papelera 

y del caucho. Además las pequeñas y medianas em

presas deben ser fomentadas debido a su mayor 

intensidad en trabajo, por medio de facilidades 

para la utilización de créditos con ayuda de un 

Fondo de Garantía (117), lo que nuevamente es 

compatible con una economía social de mercado. El 

Programa Trienal contiene además programas para 
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los sectores de energía, turismo, raineria, obras 

públicas, pesca, telecomunicaciones, transportes y 

silvoagropecuario (118). 

Puntos positivos 
para el programa 
trivial. 

En la valoración del Programa Trienal 

puede ser primeramente constatado como positivo, 

que por principio se reconoce la pertenencia al 

orden de economía de mercado inclusive el orden de 

la competencia, con lo cual hay que esperar, que 

la reprivatización de las empresas intervenidas 

por el Bstado no conduzca de nuevo a una concen

tración de empresas y de patrimonios. En la expli

cación del programa económico para 1985 (119) se 

manifiesta la intención de utilizar en la repriva

tización mecanismos, que posibiliten el acceso a 

la propiedad a un gran número de chilenos. Además, 

se corrige un fallo sustancial de la política eco

nómica anterior, que llevó a la crisis de 1981/82: 

el abuso de la política de tipo de cambio como 

medio para combatir la inflación. Bl ajuste opor

tuno del tipo de cambio, previsto en el programa, 

a las diferencias de inflación internacionales 

posibilita el que se descubran las diferencias 

internacionales de costes comparativos y supone un 

estímulo para las empresas para aprovecharlas. 

También es de resaltar el estímulo previsto del 

extraordinariamente bajo ahorro interior por medio 

de medidas de política fiscal y de política presu

puestaria. Sin embargo, queda abierto cómo se 

puede fomentar un modo de vida sencillo a no ser 

por medio de la política fiscal. 

En la realización del aspecto social de la 

economía social de mercado se insiste en la hasta 

ahora perseguida garantía de un nivel mínimo de 
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vida y en la igualdad de oportunidades. El progra-

Pero ean el aspec±o ma no contiene ningún dato sobre la política re

gional, que en vista de la concentración en el 

Crran Santiago sería de urgente necesidad por moti

vos económicos y sociales (120). 

de Política 
Social 

cono negativo 
se cita 

Hay que Juzgar negativamente las previsio

nes de producción y de inversión desglosada por 

sectores. Teniendo en cuenta las malas experien

cias habidas en Francia, España y numerosos países 

en vias de desarrollo con este tipo de programas 

cuantitativos y la gran incertidumbre de estas 

previsiones; hay que preguntarse, a quién pueden 

servir estas previsiones. Si no son (en el caso 

más favorable) tenidas en cuenta, únicamente gene

ran posibilidades adicionales de empleo para eco

nomistas, lo que perjudica, sin embargo, al con

tribuyente. Si son tenidas en cuenta por las em

presas e incluidas en sus planes de inversión, 

existe el grave peligro de una incorrecta direc

ción de la producción y de las inversiones. En 

este sentido habría que señalar que las inversio

nes erróneas en el período de la planificación 

francesa no fueron aún mayores, porque las empre

sas no se atuvieron a las previsiones; en cual

quier caso los sectores muestran grandes desvia

ciones entre el plan y la realización (122). 

La creencia en una nueva de predicción 

cuantitativa del desarrollo económico futuro co

rresponde eon la creencia en la posibilidad de que 

una aufc'iridad de planificación central puede des

cubrir las ventajas oomxiarabivas de costes mejor 

quo el mercado. Ex; I o be el gr^ve peligro de que las 
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La PlanificadCn 
Ofentxal frente 
a l mercado 

i n v e r s i o n e s r e a l i z a d a s en l o s s e c t o r e s de s u s t i t u 

c ión de impor t ac iones bajo una p r o t e c c i ó n aduanera 

d i f e r e n c i a d a r e s u l t e n de nuevo i n v e r s i o n e s e r r ó 

n e a s , s i b i e n l a p r o p o r c i ó n de l a p o l í t i c a de 

s u s t i t u c i ó n de i m p o r t a c i o n e s con ayuda de una 

p o l í t i c a de comercio e x t e r i o r s e l e c t i v a según e l 

P r o g r a m a T r i e n a l s e r á menor que en l a s 3 décadas 

a n t e r i o r e s a 1 9 7 3 , . Es de suponer , que e l aumento 

de l o s d e r e c h o s a r a n c e l a r i o s en e l año 1984 se 

debe a t r i b u i r a l a n t i g u o m i n i s t r o de h a c i e n d a 

E s c o b a r , que fué nombrado j u n t o a C o l l a d o s , pero 

que , s i n embargo, fué s u s t i t u i d o de su c a r g o por 

Hernán Buchi e l 11 de f e b r e r o de 1985 (123) . En 

c u a l q u i e r c a s o e l Programa Económico p a r a 1985 

p revee que l o s derechos a r a n c e l a r i o s desc iendan e l 

1 de marzo de 1985 y en e l pr imer semes t re de 1986 

r e s p e c t i v a m e n t e en 5 puntos p o r c e n t u a l e s , pasando 

d e l 35^ a n t e r i o r h a s t a e l 25^ (124 ) . La i n e s t a b i 

l i d a d de l a p o l í t i c a a d u a n e r a , l a cua l es e l r e 

s u l t a d o de l a s he fce reogéneas c o n c e p c i o n e s d e l 

o r d e n económico e x i s t e n t e s e n t r e l o s p o l í t i c o s y 

l o s e m p r e s a r i o s , ha l l evado a un c l ima de i n s e g u 

r i d a d y a una a c t i v i d a d de e s p e r a e n t r e l o s i n v e r 

s o r e s ( 1 2 5 ) . 

En la Pol í t ica 
antinflaccionista 

E l Programa T r i e n a l c o n t i e n e jun to a múl

t i p l e s y d e t a l l a d a s p r e v i s i o n e s c u a n t i t a t i v a s só lo 

v a g a s i n d i c a c i o n e s s o b r e l a p r e t e n d i d a forma de 

combat i r l a i n f l a c i ó n . S in embargo , una economía 

de m e r c a d o , y con mayor razón una economía s o c i a l 

de m e r c a d o , no puede s a t i s f a c e r l a s e s p e r a n z a s 

p u e s t a s en e l l a en lo que se r e f i e r e a l <ie.sarrolIo 

económico y ju -^ t l c i a s o c i a l , s i l a s t a s a s de i n 

f l a c i ó n no desc ienden consi(lerablertii->r> í:e por debajo 

d e l ^0%, dp manera que 3̂e pueda p r e s c i n d i r de 

c u a l q u i e r t i p o do i n d p x a c i ó n y e l mecanismo de 
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precios pueda funcionar adecuadamente. Para ello y 

para volver a ganar la confianza en el valor del 

dinero sería necesario, separar al Banco Central 

de Chile de la competencia del Ministerio de Ha

cienda y reformarlo como una institución indepen

diente. La reducción der los déficits presupues

tarios (de acuerdo con las imposiciones del Pondo 

Monetario Internacional) ayuda sin duda a la re

ducción de las tasas de inflación, pretendida en 

el Programa Económico para 1985, referente a lo 

cual el nuevo Ministro de Hacieada Buchi considera 

en menor medida que su predecesor Escobar, los 

déficits presupuestarios como apropiados para 

aumentar el crecimiento económico y el empleo 

(126). 

¿Es posible ma 
Economía Social 
de Mercado en 
países en vías de 
desarrollo?. 

La declaración de pertenencia a la econo

mía social de mercado es por tanto algo más creí

ble en el Programa Económico para 1985 que en el 

Programa Trienal 1984-1986. Quizás también falta 

todavía información sobre la naturaleza de la 

política de orden económico así como sobre el 

programa y la realización de la economía social de 

mercado en la República Federal de Alemania. El 

hecho de que también en los países en vias de 

desarrollo es realizable una especie de economía 

social de mercado, lo demuestra el ejemplo de la 

eficaz política de economía de mercado en Pormosa. 

Mientras que en Pormosa en 1968 la renta per cápi-

ta era solamente un poco mayor que la mitad de la 

renta per cáplta de Chile, en 1974 Pormosa alcanzó 

a Chile. La renta per cápita de ambos países se 

dñ;?arrolló de forma paralela hasta finales de los 

años setenta; desde comienzos de los años ochenta 

Pormosa ha avent-ijado a Chile (127). Este elevado 

crecimiento económico estaba unido en forraosa a 
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una c o n s i d e r a b l e e s t a b i l i d a d de l n i v e l de p r e c i o s 

y a una reducc ión de l a s d i f e r e n c i a s de r e n t a ; e l 

d e s a r r o l l o r e g i o n a l fué no tab lemente más e q u i l i 

brado que en Chi le ( 1 2 8 ) . 

RecxxnaidaciGn 
sci>re la PoH-
ti.ca Eocxifiínica 
Chilena y su or
den eccsníinico 

Debido a que la última depresión en Chile, 

no fué la consecuencia de una política, que mere

ce el término monetarista, y mucho menos la conse

cuencia de un orden de economía de mercado, sino 

que más bien fué causada por las desviaciones del 

modelo de la economía social de mercado, por estas 

razones, podemos decir que la crítica de Schneider 

y Richter, citada anteriormente, sobre la política 

económica chilena no acierta a descubrir el núcleo 

de los problemas. Por ello, se les puede recomen

dar a los países en vias de desarrollo, sin lugar 

a dudas, que orienten su política hacia la es

tabilidad monetaria y hacia los principios de una 

economía de mercado. En ello hay que atribuir 

mayor importancia que hasta ahora a la participa

ción de todos los grupos de la población en el 

progreso económico por medio de una política so

cial conforme con el mercado así como por medio de 

una política de rentas y de patrimonios (129). La 

economía social de mercado es por tanto también 

el orden económico y social más apropiado para los 

paises en vias de desarrollo. 
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Resuraen 

Como consecuencia de la insuficiente devalua
ción de la moneda chilena, en los años 30, el 
tipo de cambio no estaba en condiciones de 
equilibrar la balanza de pagos. En su lugar se 
introdujeron tipos de cambio múltiples, res
tricciones de divisas, altos y diferenciados 
aranceles, así como la contingentación de las 

• • " • ' • - ' l e 

que se mantuvieron hasta 1973, lo que llevó al 
estancamiento de la producción agrícola. La 
industrial nacional, desarrollada bajo la pro
tección contra la competencia exterior, produ
cía con altos costes, de forma que no estaba 
capacitada para exportar. El mercado interior 
era, no obstante, demasiado pequeño y con los 
elevados costes y precios se saturó pronto. 
Altas y grandes variaciones de la tasa de in
flación perjudicaron además la capacidad de 
funcionamiento de la restante coordinación por 
el mercado. 

El intervencionismo y el inflacionismo alcanza
ron su punto máximo bajo el gobierno de Allen
de. La creciente demanda pudo únicamente en 
1971 incrementar la producción real. Los es-
trangulamientos que se produjeron posterior
mente, la reducción drástica de la tasa de 
inversión, así como el empeoramiento en la 
asignación de los factores de producción condu
jeron en 1972 y 1973 a una disminución crecien
te del Producto Interior Bruto real. El des
empleo fué ocultado por medio de actividades 
improductivas que fueron posible gracias a la 
reducción de los salarios reales a partir de 
1972. 

Bajo el gobierno de Pinochet se puso rápidamen
te fin al intervencionismo de los años 40 ante
riores y se introdujo uñ orden de economía de 
mercado, que presentaba semejanzas-con la Polí
tica Económica de Ludwig Erhard en Alemania 
Occidental a partir de 1948. 

Sin embargo, la política económica chilena 
mostró también grandes diferencias con la eco-
noraía social de mercado de la República Federal 
de Alemania. Miê ntras que en Alemania Ccoiden-
tal la inflación congelada fué eliminada en 
1948 gracias a una reforma monetaria, en Chile 
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se dejaron libres los precios, sin eliminar 
simultáneamente el exceso de dinero. De esta 
manera, la inflación cobró un nuevo impulso. 
Mientras que en la República Federal de Alema
nia después de la reforma monetaria orientada a 
la estabilidad del nivel de precios con tasas 
anuales de inflación por debajo del 2%, en 
Chile, también después de 1973, el crecimiento 
del volumen monetario superó en mucho a las 
posibles tasas de crecimiento de la producción 
real. Por primera vez en^1978 el crecimiento 
del volumen monetario fué inferior al 100^. 
Correspondientemente pequeña fué la disminución 
de la tasa de inflación, que por primera vez en 
1977 disminuyó por debajo del 100?í. 

Los altos tipos de interés nominales atrajeron 
dinero del exterior con lo que de nuevo se 
elevó la base monetaria. Sin embargo, los altos 
tipos de interés no fueron consecuencia de una 
política monetaria restrictiva, sino de altas 
tasas de inflación debidas a la política mone
taria expansiva. 

La lucha contra la inflación se hizo más difí
cil debido a la indexación de los salarios 
sobre la base de las tasas de inflación ante
riores. De esta forma, los costes salariales 
reales se elevaron tanto más cuanto más fuer
temente descendía la tasa de inflación. Si no 
se hubiera reducido la tasa de inflación tan 
lentamente, sino de golpe, habría sido innece
saria una indexación. 

La fijación del tipo de cambio en Junio de 
1979, lo que debía reducir la inflación, en 
lugar de una política monetaria restrictiva, 
tuvo como consecuencia el surgimiento de graves 
cambios en la estructura económica, los cuales 
llevaron finalmente a la crisis económica de 
1981. 

Fué la crisis económica de 1981/1982 la que 
llevó a una notable reducción de la tasa de 
inflación, resultando dudoso hasta qué punto se 
puede atribuir la estabilidad del .nivel de 
precios a la reducción drástica de la tasa de 
crecimiento del volumen monetario o a la inten
sificación de la competencia exterior 7 la 
consiguiente depresión. Desde 1983 la tasa de 
inflación se encuentra de nuevo por enclm?i del 
20%. 
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El efecto positivo de la retrasada devaluación 
del peso en 1982 sobre la competitividad inter
nacional de Chile se reflejaba en el superávit 
de la balanza comercial y la recuperación de la 
producción industrial. 

Aún cuando los fallos de la política de estabi
lización fueron los que más desacreditaron a la 
economía de mercado de Chile, no debe pasarse 
por alto un fallo de la política de competen
cia: la alta concentración económica, que se 
fomentó por medio de la política de reprivati
zación. Junto al subdesarrollo de la política 
regional hay que referirse finalmente, a dife
rencia de la economía social de mercado de la 
República Federal de Alemania, a la insuficien
te constancia de la política económica. 

En la valoración del Programa Trienal puede ser 
constatado como positivo que por principjLo se 
reconoce la pertencia al orden de economía de 
mercado y según el Programa Económico^para 1985 
hay que esperar que la reprivatización de las 
empresas intervenidas por el Estado no conduzca 
de nuevo a una concentración de empresas y de 
patrimonios. Además, se corrige un fallo sus
tancial de la política económica anterior: el 
abuso de la política de tipo de cambio como 
medio para combatir la inflación. 

Hay que juzgar negativamente las previsiones de 
producción y de inversión desglosadas por sec
tores. La creencia en una capacidad de predic
ción cuantitativa del desarrollo económico 
futuro se corresponde con la creencia en la 
posibilidad de que una autoridad de planifica
ción central puede descubrir las ventajas com
parativas mejor que el mercado. 

El Programa Trienal contiene sólo vagas indica
ciones sobre la pretendida forma de combatir la 
inflación. Sin embargo, una economía social de 
mercado no puede satisfacer las esperanzas 
puestas en ella en lo que se refiere al des
arrollo económico y justicia social, &l las 
tasas de inflación no descienden considerable
mente por debajo del )0fo. 


