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Monetarismo-
Intervencionismo

LA CRISIS ECONOMICA DE CHILE: ; EXISTE UN TERCER
CAMINO ENTRE EL INTERVENCIONISMO Y EL MONETARISMO?!

Prof.Dr.E. Dirr
Catedratico de Politica Econdmica

Se aduce como una prueba del fracaso del
monetarismo la politica econdmica de Chile bajo el
gobierno de Pinochzt, 1la politica econdmica de

Reagan y la politica econdmica de la Sra.Thatcher
en Gran Bretafia (1). En realidad la supuesta
politica econdmica monetarista bajo Pinochet
condujo en 1981/82 a una gran depresidon, pero
también, la politica anterior de intervencionismo
en 1973 termind en una crisis econdmica cadtica,
que condujo al cambio politico.

SExiste un tercer camino entre el moneta-
rismo y el intervencionismo?. ;Es la Econonia
Social de mercado, para un pais en vias de indus-
trializacidon, el orden econdmico que proporciona
el bienestar para todos?.

. - — -

'La traduccidén ha sido realizada por el sefior Juan
Manuel Eguidagu Urruticoechea y revisado por la
sefiorita Maria Luisa Blasco Lavifia, profesor de la
Catedra de Politica Econdmica de la Empresa.
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Hasta 1930...

1. EL CAMINO HACIA LA CRISIS ECONOMICA DE 1973:
INTERVENCIONISMO E INFLACION.

a. Del Libre Comercio hacia el Proteccionismo.

Hasta la crisis de la economia mundial a
comienzo de los afios 30, Chile era una economia de
mercado con libre comercio exterior. Los ingresos
por exportaciones provenian en mas de un 50% de la
exportacion de salitre; los ingresos del Estado
provenian en su mayor parte de los impuestos sobre
la produccidn de salitre, de manera que hasta
1924 se pudo renunziar a la imposicidn sobre la
renta (2). A pesar de estas condiciones ventajosas
para la actividad empresarial, la produccidn in-
dustrial se 1imitd principalmente a pequeiias em-
presas; el 75% de los empleados en la industria
pertenecian a sectores productivos tradicionales:
alimentacidon, textil, confeccidn, madera y mobi-
liario (3). Queda abierto hasta que punto la de-
ficiente iniciativa empresarial (4) o el alto tipo
de cambio de la moneda chilena, influido por 1la
exportacidon de salitre, contribuyd a que las ven-
tajosas condiciones marco para la activcidad em-
presarial no fueran aprovechadas. La crisis eco-
némica mundial y el rapido avance de la obtencidn
sintética de nitrdégeno redujeron drasticamente las
exportaciones de salitres. E1 cobre pasd en las
siguientes décadas, en lugar del salitre, a ser el
principal producto de exportacion, pero también la
exportacidén de cobre se vido fuertemente afectada
por la crisis econdmica mundial. Desde 1929 hasta
1932 disminuyé la produccidn de salitre hasta un
23%, la produccidn de cobre hasta un 32% (5).
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El tipo de carbio

Polftica de
Comexcio Exterior

El tipo de cambio oficial del d§lar fué
devaluado desde 0,014 escudos en el afio 1932 hasta
0,009 escudos en.el afio 1934 (es decir, la moneda
chilena fué revaluada), en 1935 el tipo de cambio
del d6lar fué revaluado hasta 0,019 escudos (es
decir, la moneda chilena fué devaluada) y fijado a
este nivel hasta 1956 (6).

Como consecuencia de la insuficiente deva-
luacidén de la moneda chilena, el tipo de cambio mo
estaba en condiciones de equilibrar la balanza de
pagos. En su lugar y con este fin se introdujeron,
para una sustitucion dirigida de importaciones,
tipos de cambio multiples, restricciones de di-
visas, altos y diferenciados aranceles, asi como
la contingentacidon de las importaciones (7). De-
bido a que las licencias de importacién se otor-
gaban principalmente para bienes esenciales, cuyos
precios estaban fijados por el Estado, su produc-
cidn en el pais se hizo poco rentable, mientras
que los importadores chilenos pudieron soportar la
fijacion de precios como consecuencia del abara-
tamiento artificial de las divisas debido a la so-
brevaloracidon de la moneda chilena. Por esta rason
1la produccidn de las empresas chilenas se desplaszd
progresivamente hacia los bienes suntuarios (8).

A partir de 1939 la politica proteccionista
fué completada por la planificacidon y la fundacidn
de empresas estatales bajo la direccidn de la
Cooperacidn de Pomento de la Produccibn (CORFU)-
(9). Para mantener bajo el coste de vida para la
poblacidn urbana, se fijaron en 1940 precios mé-
ximos para los productos agricolas, que fueron
mantenidos, con una breve interrnpcién entre los
afios 1959 y 1962, hasta el comienzo del régimen de
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la Politica de
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Politica de susti-
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Pinochet en 197%. Debido a que los costes de 1la
produccidon agricola aumentaron considerablemente,
como consecuencia del aumento de los salarios, de
las prestaciones sociales y de las elevaciones de
precios de los medios de produccidn, la produccidn
agricola se estanco, mientras que en los otros
paises de América del Sur se incrementd (10). La
superficie agricola atil en Chile descendid de
262.000 Km2 en el afio 1943 a 227.000 Km2 en el afio
1965 (11). AnAlogamente el excedente de exporta-
cidon agraria de 11 millones de $ USA en el aiio
1936 se convirtid en un excedente de importacion
agraria de 284 millones de $ USA en el afo 1973
(12).

La forzada politica de industrializacidn en
el marco de la politica de sustitucion de importa-
ciones 1llevd solamente en la fase inicial a altas
tasas de crecimiento de la produccion industrial;
ésta crecid en los afios 40 como promedio a una
tasa anual del 6,1%; sin embargo, en los ahos 50
las tasas de crecimiento de la produccidn indus-
trial descendieron hasta una tasa promedio anual
del 2,4% (13). Esta evolucién coincide con 1la
experiencia hecha en otros paises con la politica
de sustitucidn de importaciones (14): la industria
nacional, desarrollada bajo la proteccion frente a
la competencia exterior, producia con costes al-
tos,de forma gue no estaba capacitada para expor-
tar. El1 mercado interior era, no obstante, dema-
siado pequerio y dados los elevados costes y pre-
cios se saturd pronto. Como contraposicidén a la
sustitucidon de importaciones habia una creciente
necesidad de importacidn de bienes de inversiodn,
que no pudo ser cubierta debido a 1a escasa en-
trada de divisas como consecuencia de la politica



Cétedra de Politica Econdmica de ls Empresa . 5

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

de sustitucidon de importaciones y de la sobreva-
lorada moneda nacional. Adicionalmente crecid la
necesidad de importacién de productos alimenticios
porque la produccidn agricola quedd rezagada con
respecto a la demanda de productos alimenticios,
no sdlo debido a los precios maximos de los pro-
ductos agricolas, sino también debido a la direc-
cion de los créditos hacia'la industria.

Debido a que los intereses nominales diri-
gidos al fomento de la industria se mantuvieron
bajos a pesar de las elevadas tasas de inflacidn,
los intereses reales fueron con frecuencia nega-
tivos (15). En relacidn con la fijacién de sala-
rios minimos y elevadas cargas sociales y el aba-
ratamiento artificial de las importaciones de
bienes de inversidon por la sobrevaloracion de 1la
moneda chilena, se fomentaron los sectores y los
procesos de produccidn intensivos en capital; por
tanto el efecto de las inversiones sobre el empleo
fué pequefio (16). La participacidn de las personas
empleadas en la industria descendid del 19,1% en
el afio 1952 al 16,6% en el afio 1970 (17). Ademas,
la planificacion estatal del desarrollo industrial
condujo a una preferencia por la capital,Santiago,
como centro de ubicacidén de la industria, tanto
por parte del Estado, como por parte de las em-
presas, ya que, en el caso de una planificacidn
estatal en un Estado centralista, necesitan estar
cerca del centro de la Administracion del. Estado.
La particiapacion de la provincia de Santiago en
el namero de las personas ocupadas en la industria
se incrementd del 36,6% en el afio de 1930 al 55,6%
en el afio 1967 (18).
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Allmoocso'

La economia de mercado no fué desnaturali-
zada solamente por el intervencionismo; altas y
grandes variaciones de la tasa de inflacidn perju-
dicaron ademas la capacidad de funcionamiento de
la restante coordinacidn por el mercado.

Grafico 1: Tasas de crecimiento anual del indice
de precios al consumidor.
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10+
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Fuente: World Bank, Chile, o.c.a., pag.13

b. El1 camino de Allende hacia el Socialismo

El intervencionismo y el inflacionismo
alcanzaron su punto maximo bajo el gobierno de
Allende desde noviembre de 1970 hasta septiembre
de 1973. Allende fué elegido en 1970 con poco mis
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Nacionalizaci6n
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de un tercio de los votos, mientras que en el
Congreso los partidos de la oposicion tenlan 1la
mayoria (19). Allende pretendia alcanzar un siste-
ma Socialista (tanto en el orden econdmico como en
el social) (20).

En 1971 fueron nacionalizadas la industria
del cobre, del salitre, del hierro, 16 bancos, a
los cuales les correspondian el 90% de los crédi-
tos, las mayores empresas de la pesca; en total,
en los primeros aﬁosbdel régimen de Allende fueron
nacionalizadas mas de 80 empresas; hasta mediados
de noviembre de 1971 fueron nacionalizadas otras
119 empresas mas; la toma de empresas por los
trabajadores el 29 de junio de 1973 condujo a la
nacionalizacion de otras 244 empresas por parte
del Estado (21). '

La agricultura habia comenzado ya, como
consecuencia de una ley de 1967 bajo el mandato
del Presidente democristiano Frei, una reforma
agraria, segun la cual las fincas con una superfi-
cie superior a las 80 ha. de regadio podian ser
expropiadas. El propietario de la tierra expropia-
da podia conservar 80 ha., a no ser que la expro-
piacidn se hubiese realizado por razones de
"explotacidn indebida". La indemnizacidn se reali-
za sobre la base del calculo impositivo, la cual
era inferior al valor del mercado; como maximo el
104 de la indemnizacidn tenia que ser pagado al
contado, el resto con papel del ebtado a largo
plazo con un interés del 3% , sdlo indexado par-
cialmente (22). Durante los 6 afios del gobierno de
Frei fueron expropiadas 1400 haciendas con una
superficie total de 3,6 millones de ha.,durante
los 3 afios de gobierno de Allende 4409 haciendas
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con una superficie de 6,4 millones de ha. Allende
no se atuvo al tamafio minimo de 80 ha. sehalado en
la ley; en algunos casos el gobierno realizd ocu-
paciones de tierras por medio de "expropiaciones
para mantener el orden pablico" (23%). Segun Bordes
(24) se produjeron 121 en 1969, 368 en 1970 y 658
en 1971 ocupaciones ilegales de tierras.

Mientras que durante el gobierno de Frei
los campesinos de las haciendas expropiadas podian
elegir, después de un periodo de transicidn de 3 a
5 afios, si en adelante querian 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 decidian democraticamente sobre sobre la
produccion y administracién.E1l derecho de 1los
trabajadores a elegir la forma futura de la pro-
piedad y de la organizacidén fué abolida practica-
mente (25). Mientras que la lenta expropiacidn
bajo el gobierno de PFrei fué acompafiada de un
aumento de la produccidon agricola, bajo el gobier-
no de Allende ésta descendid, no sdlo por la ex-
propiacidon forzosa, a la que la disponibilidad de
campesinos, capaces de dirigir una empresa, no se
pudo adaptar, sino también debido a la incerti-
dumbre sobre la futura politica de expropiaciones,
la cual perjudicd a la propensidn a la inversidn
de las empresas privadas todavia existentes. El
valor afiadido de la agricultura y silvicultura (a
precios constantes) descendié durante 1971-1973 un
174 (26); las importaciones de productos alimenti-
cios aumentaron de 168 millones de délares en el
afio 1970 hasta 619 millones de ddlares en el afio
1973. (27).
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Para mejorar la situacion de los trabajado-
res, Allende aumentd de forma drastica los sala-
rios minimos, muy por encima de la tasa de infla-
cién. De esta manera se consiguid en 1971 aumentar
los salarios minimos reales, sobre todo los de los
obreros (en mucha menor medida los de los emplea-
dos). Debido al intento de nivelar los salarios,
aumentaron los salarios medios reales de los tra-
bajadores mucho menos, mientras que los sueldos
medios reales de los empleados aumentaron mas que
los salarios reales, debido a la gran demanda de
mano de obra por parte del Estado. Debido a las
crecientes tasas de inflacidn y a la reduccidn del
Producto Interior Bruto real disminuyeron 1los
salarios a partir de 1972, en el tercer trimestre
de 1973 descendieron por debajo del nivel de
1968.
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Politica anti-
inflaccionista
del gobierno de
Allende

Evolucidn de los salarios minimos reales y de los
salarios madios reales durante el periodo
1970-1973. (1968 = 100).

Afio/trimestre S.minimos S.medios
reales reales

Tt s A D el e e i D A i R s ek e el R T A e o i S D o N A - " ¥ — —————

1970 118 100 118 - 143

1971 186-182 125-122 135-129 157-150
176-169 118-113 149-141 186-176
155-162 103-107 149-147 179-176
132-152 88-101 136~150 159-175

1972 170-186 101-111 134-150 150-168
138-157 82- 94 127-138 139-150

105-116 63- 89 107-129 121-145
130-156 T4- 89 112-120 127-135
1973 93-136 52- 76 96-129  100-135
65-116 35- 62 66-113 65-112
48- T0 26- 38 61- 96 60- 94

Puente: World Bank, Chile, o.c.a., pag. 78 y ss.
Los salarios reales han sido calculados primera-
mente deflactandolos con el indice de precios del
Banco Mundial,el cual considera los precios del
mercado negro en mayor medida que el indice de
precios de la Universidad de Chile gque ha servido
de base para el segundo calculo.

De acuerdo con la Teoria Estructuralista
durante largo tiempo vigente en Latinoamérica el
gobierno de Allende veia las causas de la infla-
cidn en el aprovechamiento del poder del mercado

- por monopolios privados, en los estrangulamientos

de la produccidn y en la devaluacion de la moneda.
Por estas razones intentd estabilizar el valor del
dinero por los siguientes medios: controles de
precios, eliminacidn de los estrangulamientos y
fijacion del tipo de cambio. Sin embargo, el campo
libre para la eliminacidon de los beneficios mono-
polisticos fué agotado pronto por medio de contro-
les de precios y de subida de los salarios reales.
La nacionalizacidon de numerosas empresas supuso
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una carga para el presupuesto del Estado no sdlo
por la indemnizaciones, sino que en mayor medida
condujo a través de la mala gestidén de las empre-
sas nacionalizadas y de su inflada administracion
a pérdidas,que tuvieron que ser cubiertas por
medio de créditos. Los gastos del Estado se eleva-
ron ademas por el incremento del nimero de funcio-
narios de la administracidon publica, las grandes
subidas de salarios, y por los programas de obras
publicas. El incremento de negocios en el mercado
negro como consecuencia de los controles de pre-
cios disminuydo los ingresos impositivos. El pre-
supuesto del Estado (sin contar las inversiones
piblicas y las empresas nacionalizadas), que en
precios de diciembre de 1969, habia terminado el
afio 1970 todavia con un superavit de 3,3 millones
de pesos, mostrd a partir de 1971 déficits cre-
cientes, agscendiendo 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
publico total se multiplicaron en 1973 comparando
con finales de 1970 por 125 (29). La tasa de cre-
cimiento del volumen monetario M1 se elevd desde
"g6lo" el 53% en el afio 1970 hasta aproximadamente
el 1004 en los afios 1971 y 1972 y hasta el 290% en
el affo 1973 (30).

La creciente demanda pudo unicamente en el
afio 1971 incrementar la produccidon real; los es-
trangulamientos que se produjeron pbsteriormente,
la reduccidn drastica de la tasa de inversidn de
16,44 en el afio 1970 hasta 7,84 en el afio 1973
(31), asi como el empeoramiento en la asignacion
de los factores de produccién provocado por el
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Coeficiente de
caja e inflaccifn

intervencionismo y la inflacidén condujeron en 1972
a una disminucidn del Producto Interior Bruto real
de un 1,24 y en 1973 de un 5,6% (32).

Ni la fijacidn del tipo de cambio manteni-
da hasta finales de 1971, ni los controles de
precios pudieron detener la inflacidon en vista de
los crecientes gastos del Estado y la expansidn

del volumen monetario:

Elevacion del indice de precios al consumidor en
tantos por ciento frente al promedio anual
anterior.

1971 1972 Enero

Sep.1973
Indice oficial de pre-
cios al conusmidor 20,0 77,8 188,1
Indice de precios al
consumidor del B.Mundial 34,9 145,6 305
Indice de precios al
consumidor de la Univ.de
Chile. 25,0 105,7 239,9

i et i e ey e A g e oy Al i e i A A D o o T T e e i . Ao . D o " e D e > i e e s o

Fuente: World Bank, Chile, o.c.a., pag. 77

La proporcidn creciente de la inflacidn
encubierta se manifiesta en la elevacién del coe-
ficiente de caja, relacidn entre la cantidad de
dinero M1 y el Producto Nacional Bruto: éste cre-
cid de 8,3 como media de los afios 1960-1970 hasta
13,7 en el ano 1972. El1 descenso el 10,6 en el afo
1973 se puede atribuir a la eliminacidn de la
mayoria de las fijaciones estatales de precios
después del cambio de gobierno en septiemﬂre de
ese mismo afio; entre 1974-1981 el coeficiente de
caja oscild alrededor del 5,0 (33). De este coe-.
ficiente de caja, notablemente inferior, también
en comparacidn con el de los afos 60, se puede

extraer la conclusion de que también antes del
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Balanza exterior
Y reserva de
divisas

IDesempleo

gobierno de Allende existia junto a la inflacidn
declarada una inflacidn encubierta obviamente
debido a los entonces ya existentes controles
estatales de precios.

Las devaluaciones llevadas a cabo a partir
de diciembre de 1971 no fueron ni mucho menos
suficientes para compensar la creciente inflacidn,
de manera que la balanza comercial fué cada vez
mas deficitaria. A pesar de que los créditos de
paises socialistas y de paises Latinoaméricanos
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 mas (34), las reservas de divisas
tuvieron que ser reducidas de 342 millones de $
USA en el afio 1970 hasta 122 millones de $ USA en
el afio 1973 (35)

A pesar de o mas bien debido a esta mala
gestion el desempleo pudo ser reducido considera-
blemente; la tasa de desempleo (en el Gran Santia-
go) descendid del 5,3% en septiembre de 1970 hasta
el 2,1% en junio de 1973 (36). E1 aumento del
empleo a pesar de la disminucidn del Producto
Interior real a partir de 1972 fué consecuencia de
una decreciente productividad laboral y con ello
del intervencionismo, asi como de un creciente
empleo en el sector pablico (37). El desempleo fué
por tanto ocultado por medio de actividades im-
productivas. Estas, por otra parte, fueron posible
gracias a la reduccidn de los salarios reales a
partir de 1972
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Gobierno de A.
Pinochet e In~
troduccibn de la

v ercado.

2. B CAMINO HACIA LA CRISIS ECONOMICA . DE
1981 :LUCHA GRADUALISTA CONTRA LA INFLACION E
INCORRECTA POLITICA DE TIPO DE CAMBIO.

A. La introduccidon de una Economia de Mercado.

Bajo el gobierno de Pinochet, que subid al
poder en 11.9.1973, se puso rapidamente fin al
intervencionismo de los 40 anos anteriores y se
introdujo un orden de Economia de Mercado. La
politica econdmica del nuevo gobierno presentaba
en parte semejanzas con la politica econdmica de
Ludwig Erhard en Alemania Occidental a partir de
1948: la mayoria de los precios fueron desbloquea-
dos en octubre de 1973; en contraposicion a la
politica agraria alemana y de la Comunidad Econé-
mica Buropea (CEE), la mayoria de los precios de
los productos agricolas fueron liberalizados,
menos el trigo, la remolacha azucarera y la colza
(38). Mientras que en la Repiblica Federal de
Alemania se aprobd por primera vez en el aho 1957
una ley contra las limitaciones a la competencia,
la cual sustituyd a la legislacidn de los aliados,
en Chile se logrdé 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 s6lo existian 70 empresas na-
cionalizadas, en 1981 sdlo 21 (40). Cuando las
expropiaciones agricolas habian contravenido las
leyes, fueron anuladas, las demas 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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promedio a finales de 1973 (con tasas maximas de
mas de 500%) hasta una tasa uniforme del 10% (con
pocas excepciones) en junio de 1979 (42).

Tampoco fueron descuidados los objetivos
sociales por el gobierno de Pinochet. Sin embar-
go, el gobierno no pretendia, como en la Republica
Federal de Alemania, una justa distribucidn de la
renta, sino la proteccidon del minimo vital, es
decir la eliminacidon de la pobreza absoluta, y la
igualdad de oportunidades. El ministro Kast-Rist
escribidé: "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 participacidon de todos los
ciudadanos en los beneficios del progreso" (43).
La parte de los gastos para fines sociales (sa-
nidad, bienestar, construccidn de viviendas, se-
guridad social, educacidn, desarrollo regional) en
el total de gastos del Estado descendid del 40,5%
en el afio 1970 hasta el 27,4% en el afio 1973 y
subid de forma continuada (con excepcidn de una
pequefia reduccidn en el afio 1979) hasta 59,7% en
el afo 1983. Los gastos sociales del Estado en
términos reales se elevaron desde 1970=100 hasta
124,2 en el afio 1973 y 186,9 en el afio 1980 (44).
El aumento de los gastos sociales reales del Es-
tado en términos de 1973 con respecto a 1970,
disminuyendo simultaneamente la parte de los gas-
tos sociales en el total de gastos del Estado,
sdlo puede ser explicado por el gran aumento de la
participacidn del Estado en el Producto Nacional
Bruto bajo el gobierno de Allende. La mortalidad
infantil descendid desde un 65,8 por mil nacidos
vivos en el afio 1973 hasta un 21 por mil en el afio
1983, la esperanza de vida se elevd en el mismo
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periodo de tiempo de 65,1 hasta 67,8 afios. La
parte de los analfabetos sobre la poblacidn con
edades comprendidas entre 15 y maAs afios descendid
del 9,9% en el afio 1973 hasta el 5,6% en el afio de
1983 (45)

B. La politica de lucha gradual contra la infla-
cidn

3Sin embargo, l1la politica econdmica bajo
Pinochet mostrd también agravantes diferencias con
la economia social de mercado de la Repuablica
Federal de Alemania: mientras gue en Alemania
Occidental 1a inflacidén encubierta durante el pe-
riodo de guerra y de postguerra fué eliminada
gracias a una reforma monetaria, en Chile se deja-
ron libres los precios, sin eliminar simultanea-
mente el exceso de dinero. De esta manera, la
inflacidn cobrd un nuevo impulso: el indice ofi-
cial de precios al consumo que estaba basado en
los precios legales, se duplicd entre septiembre y
diciembre de 1973; el indice de precios del Brnco
Mundial, que tenia en cuenta los precios del mer-
cado negro, se elevd desde septiembre hasta di-
ciembre de 1973 , con todo eso, en mas de la mi-
tad. BEn la comparacidon de diciembre 1973 con di-
ciembre 1972 la tasa de inflacidon de 71973 ascendio
segin el indice oficial de precios al consumo al
508%, segun el indice de precios al consumo del
Banco Mundial al 405% y segin el indice de pre: ios
al congumo de la Universidad de Chile inclusc al

617% (46).



Cétedra de Politica Econémica de la Empresa

17

Necesidad de una
nueva moneda

Crecimiento del
volunen moneta—-
rio

Debido a que la inflacién chilena no sélo
estaba encubierta, como en Alemania antes de 1948,
gino que ademas se manifestaba en los precios
oficiales, hubiese sido apropiado por motivos
psicolégicos y practicos introducir una nueva
moneda con una relacidon de conversion 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 relacidon de devaluacidn
notablemente superior como ocurrid en la reforma.
monetaria alemana al final de la inflacidn de
1923) con una eliminacidn, 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-
cidn, causado por haber dejado libres los precios,
Yy volver a establecer la confianza en la moneda
(1a "ilusidn monetaria”).

Mientras que en Alemania Occidental y en
la Republica Federal de Alemania respectivamente
después de la reforma monetaria de 1948 se estaba
haciendo una politica monetaria orientada a la
estabilidad del nivel de precios, la cual condujo
en los afios 50, a pesar de la elevacion de los
precios de las materias primas durante la guerra
de Corea, a unos promedios anuales de tasas de
inflacidn de menos del 2%, en Chile las tasas de
crecimiento del volumen monetario, tambié&n después
de 1973, superaron en mucho a las posibles tasas
de crecimiento del Producto Interior Real, de
manera que las altas tasas de inflacidon sb6lo dis-

minuyeron poco a poco.
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Fracaso del
Monetarismo

?asa de Crecimiento del volumen monetario y del
indice de precios al consumidor en porcentajes.

T S S . . . ol el el Y T T D e Al s e R . ol (e el e el ) e e P L A o i T T i i iR i Ve e el D Tl i ek e A

Ao Bage Cantidad Cantidad Indice
monetaria Dinero M1 Dinero M2 precio
Consumi .
1973 418 315 471 606
1974 223 273 339 369
1975 256 256 256 343
1976 287 195 166 199
1977 111 108 130 84
1978 57 67 91 37
1979 42 65 68 39

- —— > oy s . T A S iy D e D s Y o e AR P o Y o AP e R D e S . o e D T it S D D R O D T s e T o

Fuente: P.Ibafiez, Hacia una moderna Economia de
Mercado. Diez afios de Politica Econbdmica
1973-1983. Valparaiso 1983, pag. 49

En vista a la lenta disminucion de 1la
expansion del volumen monetario resulta dificil
hablar de un fracaso del concepto monetarista de
lucha contra la inflacién (47). Mientras que en el
ultimo trimestre de 1973 y en el afio 1974 los
créditos al sector piblico 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 expansidon del volumen
monetario, en los afios 1976,1978,1979 y 1980 los
altos superavits de la balanza de pagos llevaron a
una elevacidon de la base monetaria. Mientras que
en 1976 tanto la balanza comercial como los movi-
mientos de capital (incluidos errores y omisiones)
tuvieron superavits en los anos 1978-1980, los
superavits de la Balanza de Divisas se basaron
exclusivamente en los crecientes superavits del
movimiento de capitales ya que la balanza conmer-
cial fué deficitaria (48). De aqui, se deduce la
ineficiencia de una politica monetarista, debido a
que la politica monetaria restrictiva llevd a
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Ineficiencia '
provocadas por no
haber realizado
wma reforma mone
taria

altos tipos de intereses que atrajeron dinero del
exterior a corto plazo con-lo que de nuevo se
elevdo la base monetaria (49), si bien se tiene en
cuenta para la circulacidon de capitales no los
tipos de interés reales, sino los nominales, que
es cuando la politica econdmica del pals con in-
flacidén no considera la devaluacidn de su moneda

de forma aceptable,como fué el caso de Chile hasta
1980.

Sin embargo, con esta argumentacidn se
pasa por alto, que los altos tipos de interés
nominales no fueron consecuencia de una politica
monetaria restrictiva, sino de altas tasas de
inflacion debidas a una politica monetaria expan-
giva. Esto resulta también de que, con tasas de
crecimiento decrecientes del volumen monetario los
tipos de interé&s nominales no subieron, sino que
bajaron, a saber, desde 224% a mediados de 1975
(después de 1la liberalizacidn de los tipos de
interés bancarios) hasta 51% en abril de 1978
(50). En este periodo descendid la tasa de creci-
miento de 1a base monetaria, como se indicd ante-
riormente, desde 256% hasta 57%. Si Chile hubiese
disminuido en seguida de forma brusca las altas
tagsas de inflacion existentes durante el gobierno
de Allende unido a una reforma monetaria, como
ocurrid en Alemania en 1923 y 1948, hubiesen dis-~
minuido también rapidamente 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
inflacidén, realizada tan gradualmente. De esta
manera, disminuyd en Alemania el tipo de iateres
interbancario desde el 28,23% como promedic anual
de 1924 rapidamente hasta el 9,183% como promedio
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El equilibrio
exterior vy la
politica econfmica
chilena

anual de 1925 y 5,43%% como promedio anual de 1926.
El tipo de interés estaba situado, por tanto, en
1926 sb6lo 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 Repablica Federal de Alemania fu?
sbélo el 3,494, como promedio de los afios 50 el
4,01% (52).

A pesar de haber combatido la inflacidn
sdlo de forma gradual,Chile no pudo después de un
auge inicial, gobre todo en la agricultura, en la
mineria y en la construccidn, evitar una crisis de
estabilizacidon, cuando la disminucidn del precio
del cobre en 1975 condujd 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 sd0lo pudo ser compensado de forma transito-
ria por medio de la venta de divisas por el Banco
Central. Ademas de la devaluacidn se utilizd como

- instrumento del equilibrio exterior principalmente

la politica fiscal, segun la cual fueron elevados
los tipos impositivos del impuesto sobre la renta
y el patrimonio y reducidos los gastos del Estado.
De esta manera, se consiguid eliminar totalmente
el déficit del presupesto del Estado (incluidas
las inversiones publicas), el cual ya habia sido
reducido a 1la mitad en 1974 en conmparacidn con el
de 1973. De todas formas es exagerado hablar aquil
de una terapia de shock (53), ya que”la tasa de
crecimiento del volumen monetario era todavia
superior al 200% y por primera vez en el afio 1978
el crecimiento del volumen monetario (independien-
temente de la definicidn de la cantidad de dinero)
fué inferior al 100%. Correspondientemente pequefia
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fué la disminucién de la tasa de inflacién, 1la
cual era en 1975 todavia superior al 3004 y por
primera vez en 1977 disminuyd por debajo del 100%.
Ya que se estaba llevando a cabo una politica
fiscal antiinflacionista eficaz, se deberia 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 existia una infla-
cidn encubierta), una drastica reduccidén del cre-
cimiento del volumen monetario y una reforma de la
ley del Banco Central, dirigida al fomento de 1la
estabilidad y de la confianza en la moneda. Esta
reforma debia lograr la independencia del Banco
Central con respecto al gobierno y la clara fija-
cion del objetivo estabilidad del nivel de pre-
cios. La lucha gradual contra la inflacidn en
Chile no consiguid, por el contrario, romper las
expectativas de inflacidn (54).

En lugar de una politica monetaria acorde
con la estabilidad, se intentaba frenar la infla-
cion mediante las manipulaciones del tipo de cam-
bio. Tras la devaluaci6n del peso, aplazada duran-
te largo tiempo, justo después de la llegada al
poder de Pinochet fueron realizadas otras deva-
lnaciones, que se corregpondieron a la continua-
cidn de 1la inflacidon, las cuales llevaron hasta
1975 también a una devaluacidn real del peso (55).
Sin embargo, en 1976 y 1977 el peso fué revaluado,
para intengificar con ello la competencia exterior
y para frenar la inflacidén. Justo después de las
revaluaciones el peso fué devaluado en la forma de
"erawling peg" diariamente sobre la base de la

inflacién del mes anterior (56). Sin embargo,

debido a que la expansiodon inflacionista del volu-
men monetario continud, si bien de manera cada vez
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La indexaci6n
de salarios

mas atenuada, la tasa de inflacidén permaneci$
hasta 1979 muy por encima del 30%. Con esta eleva-
da inflacidn, que estaba muy por encima de la de
los paises industrializados, que era como promedio
del 8% (57), se fijé en junio de 1979 el tipo de
cambio del ddlar. Sin embargo, el crecimiento de
la cantidad de dinero y la inflacidn disminuyeron
lentamente. Todavia en el afio 1980 se incrementd
el volumen monetario en un 57% y el indice de
precios al consumidor en un 31,2% (58). La moneda
chilena experimentd por esto desde el tercer tri-
mestres de 1979 hasta el primer trimestre de 1982
una revaluacién real del 27% (59).

La lucha contra la inflacidn se hizo wmas
dificil debido a la indexacidén de los salarios in-
troducida en octubre de 1974 sobre la base de las
tasas de inflacidén de los 3 meses anteriores
(60). Esta indexacidn hizo que, después de la
notable reduccidn de la tasa de inflacidén a partir
de 1976, los salarios se elevasen en términos
reales. Los salarios minimos reales para los olre-
ros subieron de 116 - 123 (segun el 1indice de
precios que sirve de base para el calculo de los
salarios reales) en el primer trimestre de 1S76-~
(1970=100) hasta 163 - 173 en el cuarto trimestre
de 1977, los salarios medios reales de los obreros
de 63 - 67 en abril de 1975 hasta 103 - 113 en
octubre de 1978 (1970 = 100)(61). De esta forma,
los costes salariales reales se elevaron tento
mas, cuanto mas fuerbtemente descendla a 'tases de
inflacidén, de forma que todo el &xito en 1a 11 cha
contra la inflacion de precios se lograba a cc tha

de una creciente inflacién de costes. S6lo s  se
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hubiese alcanzado por completo la estabilidad a
nivel de precios, entonces la indexacidn no habria
dificultado ya la politica de estabilizacidn.

La indexacion habia sido innecesaria si no
se hubiese disminuido la tasa de inflacidén tan
lentamente, sino que la inflacion hubiese termina-
do como en Alemania en 1923 y en 1948 de golpe. La
lenta y gradual lucha contra la inflacidon ha di-
ficultado, por tanto, la politica de estabiliza-
cidn no sdlo por los elevados tipos de interés,
resultado de la inflacidén, y las importaciones de
capital, debidas a estos altos tipos de interés,
sino también por la indexacién, la cual era con-
secuencia de la continuacidon de las altas tasas de
inflacidon. Se hace dificil. No es posible consi-
derar una politica de este tipo como monetarista,
si partimos de que, segun la teoria monetarista,
la tasa de crecimiento del volumen monetario por
unidad producida es la causa principal de la in-
flacib6n y de esto puede deducirse la consecuencia
politico-econdmica 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. S5lo unos pocos
economistas ven la contradiccion entre 1la deno-
minacién de la politica econdmica chilena como
monetarista y la continuacidén de una expansidn de
la cantidad de dinero demasiado elevada después de
1974 (62). :

Es cierto, que la economia chilena se
recuperd rapidamente después de la depresidon de
1975, durante 1la cual el Producto Interior Bruto
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real descendi6é de un 12,9%, las tasas de creci-
miento del Producto Interior Bruto real fueron
como promedio de los afios 1976-1980 de un 7,5%
(63). Mas de la mitad de esta tasa de crecimiento
era atribuible a la mejora de la productividad
total de los factores de produccidn (magnitud
residual de la funcidn macroecondmica de produc-
cidon) (64). Sin embargo, el Producto Interior
Bruto real superd el nivel de 1974 por primera vez
en el afio 1978; el valor afiadido de la industria
superd el nivel de 1974 incluso por primera vez en
1979, mientras que el valor afiadido 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 politi-
ca econdmica de Pinochet, se encontraba ante la
necesidad principal de adaptar la estructura des-
arrollada durante 4 decenios de politica de susti-
tucidén de importaciones a las diferencias de cos-
tes comparativos relevadas por la liberalizacion
del comercio exterior. Ademas, se tarddé algin
tiempo hasta que la mala gestidon de las empresas
nacionalizadas bajo Allende pudo ser eliminada
después de la reprivatizacion. Ademas, la adapata-
cion a la nueva situacién de mercado fué dificul-
tada por las altas e imprevisiblemente cambiantes
tasas de inflacidn y variaciones del tipo de cam-
bio, las cuales perjudicaron la direccion de 1la
economia por los precios.
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Tipos de cambio y
financiaciétn ex-
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C. La fijacion del tipo de cambio como continua-
cion de 1la inflacidn

La fijacidén del tipo de cambio en junio de
1979 que debia de disminuir la inflacidon en lugar
de una politica monetaria restrictiva, tuvo como
consecuencia graves cambios en la estructura eco-
ndmica, que llevaron finalmente a la crisis eco-
nomica de 1981. Los bienes extranjeros podian ser
importados a precios, que se correspondian a las
relativamente bajas tasas de inflacidn de 1los
paises industrializados, mientras que en el in-
terior logs precios y todavia mas los costes sa-
lariales aumentaban (debido a la indexacidn sobre
1a bagse de la tasa de inflacidn pasada). Durante
1979 - 1981 aumentaron los salarios reales como
promedio anual un 9,5% (66). Los productores de
bienes no objeto de transaccidn (es decir aquellos
que no son objeto del comercio internacional), en
especial los gervicios y la construccidn, podian
cargar los crecientes costes gobre los precios,
sin tener que temer la competencia exterior. Se
podian financiar con tipos de interes relativa-
mente bajos en el extranjero, 109 cuales condu-
jeron en vista de las altas tasas de inflacidn del
pais a cargas de intereses reales negativos (67).
Debido a que el gobierno aseguraba la estabilidad
del tipo de cambio, los relativamente bajos tipos
de interds exteriores no necesitaron ser corre-
gidos por no existir expectativas de devalumcidn.

Como consecuencia de la combinacion de las
altas tasas de inflacidn del pais y de 108 altos
tipos de interds nominal y del tipo de cambio
congiderado como establse, aumentaron las entradas
de capital, las cuales condujeron finalmente al
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problema del excesivo endeudamiento exterior, que
pasd de 1300 millones de ddlares en el afio 1978 a
4500 millones de ddlares en el aifio 1981 (68). Las
inversiones financiadas con capital exterior no
fortalecieron, sin embargo, la capacidad exporta-
dora de Chile, sino que sirvieron principalmente
para la construccidon de edificios de negocios y
viviendas de lujo. Las inversiones privadas en la
construccidén (en m2) se elevaron en el periodo
1978 ~1981 en un 151% (69); la participacion de la
construccion en el Producto Interior Bruto se
elevd del 4,2% en el afio 1978 hasta 6,4% en el afio
1981, la participacidén de los servicios de 32,2%
hasta 37,4% (70).

La creciente discrepancia entre los pre-
cios interiores y exteriores, que ya no fué equi-
librada mas por medio de variaciones del tipo de
cambio, llevd a un gran empeoramiento de la balan-
za comercial (71):

1979 - 355 millones de ddlares.
1980 - 764 millones de ddlares.
1981 - 2.598 millones de ddlares.

Este fué, sin embargo, mas que compensado
por la creciente entrada de capital, de manera que
el superavit de 1la balanza de pagos se elevd de
712 millones de ddlares en el afio 1978 hasta 1244
millones de ddlares en el afio 1980 (72), con lo
cual se dificultd de nuevo la lucha mohetaria
contra la inflacion.

Los productores chilenos, que estaban en
desventaja con respecto a los competidores extran-
Jeros debido a la fijacidn del tipo de cambio y a
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Canpetencia
exterior y nivel

Esta fijacifn del
tipo de cambio la
causa de la crisis

los costes crecientes por 1la inflacidn, quebraron
bajo la competencia exterior. La produccidn de
trigo descendid en 1981/1982 con respecto a
1978/1979 un tercio (73). Este descenso no puede
atribuirse al mal tiempo, ya que también en el
area de cultivo del trigo fué disminuida en un
tercio (74). Las tasas de crecimiento de la pro-
duccidn industrial disminuyeron de 7,8% en el afio
1979 hasta un 0,3% en el afio 1981. A partir de
julio de 1981 disminuyd la produccidon industrial
en términos absolutos, en 1982 disminuys un 24%
(75).

Harberger (76) es, sin embargo, de la opi-
nidon, de que la fijacion del tipo de cambio en
Junio de 1979 no pudo haber causado la crisis
econdmica de 1981/1982, ya que Chile habia tenido
todavia, hasta 1981, un crecimiento econdémico
satisfactorio y el indice de la produccidn indus-
trial habia mostrado, segin el Instituto Nacional

de Estadistica en octubre de 1980 un maximo de

125, otro maximo en marzo de 1981 con 122,8 y de
nuevo en julio de 1981 con 121,2. El1 indice de la
produccidén industrial de SOFOFA habia seifialado un
maximo de 116,4 en septiembre de 1980 y de 118,3
en junio de 1981, La produccidén industrial habia
descendido por primera vez en el segundo semestre
de 1981, es decir, 2 afios después de la fijacidn
del tipo de cambio.

Si se comparan los maximos de la produc-
cidn industrial citados por Harberger unos con
otros, se obtiene con el indice del Instituto
Nacional de Estadistica después del maximo de
octubre de 1980 un pequefio descenso y segun el
indice de SOFOFA casi un estancamiento. Esto se ve
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claro si se representan graficamente los indices
de produccion, que sufren fuertes variaciones
estacionales de mes a mes (comparese el grafico

CGraficamente 2). Si tenemos en cuenta, que alli no se trata de
una escala logaritmica, 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 depresion. Esto se expresa
también en las tasas anuales de crecimiento, y a
saber sobre todo en los bienes objeto de transac-
cidén en comparacidn con los que no lo son.

Tasas de crecimiento Tasas de crecimiento

de 1a produccién de de la produccidn de

Afio bienes transables. bienes no transables.
1979 7,0% 10,0%
1980 5,5% 10,0%
1981 3,8% 5,4%
1982 - 11,2% - 10,8%

——— A o~ D " o o > D . Vs i e . ol A R " i P > e " T i A Al D oy U o D it e S

Fuente: Cuentas Nacionales de Chile, o.c.a.,
pag.48 '
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Grafico 2: Indice de la produccién industrial,
diciembre 1978 = 100
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------ Instituto Nacional de Estadistica.
SOFOFA

Fuente: Banco Central de Chile, Indicadores Econd-
micos y Sociales, o.c.a., pags. 75-T7T.
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Razones del des~
censo del P.I.r.

Debe tenerse en cuenta, que la fijacidn
del tipo de cambio no repercutié de golpe como lo
hubiese hecho una Gnica revaluacidn, sino que
empeord poco a poco la posicidn competitiva de los
productores del pais de productos objeto de tran-
saccidon internacional en la medida en la que el
nivel de precios chileno se separaba del nivel de
precios internacional y que ademas pudo ejercer en
este tiempo una mayor presidn sobre los precios de
bienes,mientras que los costes salariales reales
continuaban subiendo. Por tanto es totalmente
comprensible, que el creciente empeoramiento de 1la
capacidad competitiva internacional primeramente
se redujo la tasa de crecimiento de la produccidn,
16 meses después de la fijacidn del tipo de caambio
llevara al estancamiento y 2 afios después de la
fijacidon del tipo de cambio al descenso de la
produccidn.

D.E1 desempleo que no pudo ser superado

La tasa de desempleo crecid rapidamente
tras el cambio de gobierno en 1973 y, a pesar de
su reduccidn durante el periodo de expansion de
1977 -1981, fué mas del doble que la de los afios
60.
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Grafico 3a: Crecimiento econdmico y tasa de des-
empleo.
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Fuente: Iundicadores Bconodmicos y Sociales, o.c.a.,
pags.24-200.

Grafico 3b: Variacidén de los salarios reales y de
la productividad laboral.
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Fuente: Indicadores Tcondmicos y Sociales, o.c.a.,
pags.151 y 210/211.
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A partir de 1966 existen estadisticas para
todo el pais, divididas por sectores econdmicos.

Grafico 4: Tasa de desempleo total y sectorial.
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Evolucifn del

desenpleo, P.I1.B.
y productividad

Politica de
Ermpleo y creci-
miento salarial

Llama la atencidon el alto desempleo en la
construccidon y en la industria. E1 aumento del
desempleo en el primer afio después del cambio de
gobierno puede ser explicado por las dificultades
de reconversidon; el Producto Interior Bruto real
s61lo subid un 1%, mientras que la productividad
laboral subid un 4%. E1 continuo aumento del des-
empleo en el afio 1975 fué la consecuencia de 1la
depresidon, en la cual el Producto Interior Bruto
real descendid un 12,94 y la productividad laboral
un 8,8%. El1 inflado aparato administrativo de los
ministerios fué reducido entre 1974 -1981 en
130.000 personas (77)

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 3,8% (78). La reduccidn
del desempleo, sin embargo, no fué s6lo retrasada
por el crecimiento de la poblacidn, sino también
por el aumento de la tasa de poblacidn activa;
sobre todo aumentd la proporcién de mujeres que
buscaban trabajo, probablemente como consecuencia
de 1a disminucidon 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 indexacidn de los salarios
sobre la base de la tasa de inflacidon pasada, no
s6lo dificultd la lucha contra la inflacidén, sino
también frend el crecimiento econdmico y el au-
mento del empleo. E1 aumento de los salarios fué
como promedio de los afios 1976-1981 del 11,4%,cal-
culado sobre la base del indice oficial de precios
al consumidor, y calculado segin el 1indice de
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Crisis eoconfimica
y reduccitn de la
" masa nonetaria

precios modificado de la Universidad de Chile fué
incluso del 15% (80), mientras que la productivi-
dad laboral, como hemos sefialado anteriormente,

- aumentd sbdlamente un 3,8% comc promedio anual.

Todavia en 1981, cuando el indice de la produccidn
industrial habia descendido ya de 121,2 en julio
hasta 112,1 en agosto, se elevo el indice de los
salarios reales en estos meses desde 117,4 hasta
124,9 (81). Con una continuacién del crecimiento
econdmico de los afios 1976-1981 y la consiguiente
reduccidon del desempleo, hubiese estado éste pro-
bablemente en el afio 1987 por debajo del 5%.

E.E1 cambio tardio de la politica econdmica en la
crisis econdémica de 1981/1982

Fué la crisis econdmica de 1981/1982 1la
que llevd a una notable reduccidn de la tasa de
inflacidn, resultando dudoso, hasta qué punto se
puede atribuir la estabilidad del nivel de precios
a la reduccidn drastica de la tasa de crecimiento
del volumen monetaric o a la intensificacidn de la
competencia exterior y la consiguiente depresidn.
La tasa de crecimiento de la cantidad de dinero M3
descendid en 1982 (comparacidn 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 Mt? descendid incluso en
términos absolutos un 9% (82). La inflacidn, que
comparando diciembre de 1981 con respecto a di-
ciembre de 1980 todavia habla descendido a un
19,7%, fuéd totalmente eliminada en el primer se-
mestre de 1982, el indice de precios al consumidor
permanecid totalmente estable (83). De esta mane-

ra, el gradualismo 1levd a que, por primera vez en
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Pérdida de con—-
fianza, quiebras e
intervencionismo
estatal

9 afios después del cambio de gobierno, fuese al-
canzada la estabilidad del nivel de precios, sin
que pudiese ser evitada la crisis de estabiliza-
cidon (que en 1982 habria sido olvidada desde hace
mucho tiempo, si en verdad hubiese ocurrido),
temida por una verdadera "terapia de shock (1a
politica fiscal restrictiva del afio 1975 no puede
ser considerada, como hemos senalado anteriormen-
te, como una terapia de shock, ya que no consiguid
alcangar la estabilidad del nivel de precios ni
siquiera aproximadamente): el Producto Interior
Bruto real per capita estaba en 1982 por debajo
del nivel de 1973 (84).

La crisis econdmica de 1981/1982 forzd con
retraso la continua devaluacion del peso desde
Junio de 1982 con sistemas cambiantes de tipo de
cambio. Tras una afirmacion del gobierno de que el
tipo de cambio iba a mantenerse fijo, las poste-
riores devaluaciones, hicieron perder totalmente
la confianza en la politica econdmica,lo que con-
dujd a una inseguridad general (85). Si bien la
devaluacidn alivid la posicidn competitiva de 1la
agricultura y la industria, no obstante empeord la
situacidon econdbmica de los deudores de créditos
exteriores, ya que sus obligaciones de amorti-
zacidn y de intereses subieron debido a ella.Se
produjeron quiebras en el sector bancario,en el
comercio y en la construccidn. Las inversiones
privadas en la construccién (en m?2) disminuyeron
en 1982 con respecto a 1981 casi en ‘un terecio
(86). La participacidn de la construccion en 2l
Producto Interior Bruto descendid del 6,4% en el
afio 1981 hasta el 4,7% en el afio 1933, la de los
servicios del 37,4% hasta el 33,3% (87). Todavia
en 1984 se velan en Santiago numerosos centros
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En 1982 y 1983

comerciales de 1lujo, cuyas tiendas estaban, sin
embargo, en su mayor parte vacias, presentando un
triste aspecto (88). E1 Estado tuvo que intervenir
la mayor parte de los bancos, entre ellos los 2
mas importantes, con mads 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 produccidn industrial (20), lo mismo
que ocurrid bajo el gobierno de Allende, si bien

esta vez por motivos totalmente distintos.

Los superavits presupuestarios se convir-
tieron desde 1982 en déficits crecientes (91), la
cantidad de dinero M! gue en 1982 (en la compara-
cidon de diciembre 1981 con diciembre 1981) habia
disminuido un 9%, aumentd de nuevo en 1983 un
26,8%, mientras que las cantidades de dinero M2 y
M3 disminuyeron desde entonces un 9,6% y un 0,3%
respectivamente (92). E1l indice de precios al
consumo que habia permanecido estable durante el
primer semestre de 1982, aumentd en diciembre de
1983 con respecto a diciembre 1982 en un 23,1%.
Mientras que la tasa de inflacidn sdlo fué del
7,8% en los 8 primeros meses del afo 1984 ( de
agosto de 1984 con respecto a agosto de 1983 fué
del 15,2%), se elevd de nuevo fuertemente al 244
tras 1a devaluacidn en agosto de 1984, la cual
estuvo unida a un aumento de los aranceles por lo
general del 35%, de manera gue eun diciembre de
1934 con respecto a diciembre de 1927 1a tasas de
inflacidon fué de nuevo del 237. A pesar de que
esta ftasa de inflacidn parezca haja en comparacidn
con la de otros palses latinoaméricanos, es sin
embargon, demasiado alta para que una economia de

mercado pueda Funcionar adecuadamente y para la
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eliminacién de todas las indexaciones. Con tasas
de inflacion tan elevadas no se puede restablecer
la confianza en el valor del dinero. Ademas, las
fluctuaciones de la tasa de inflacion, por 1lo
general, son tanto mayores cuanto mayor es la tasa
de inflacidon. Unido a esto estan 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. (93).

La produccidn industrial se recuperd mas
rapidamente que después de la depresidon de 1975;
el Iindice de la produccidén industrial alcanzd en
marzo de 1984 de nuevo el promedio de 1979, algu-
nos ramos lo superaron incluso ampliamente.

Indice de la produccidon Industrial Marszo
1984
(1979 = 100)

Productos alimenticios 118,5
Productos de caucho 142,2
Productos plasticos 127,5
Ceramica 283%,8
Hierro y acero 17,4

Fuente Boletin mensual del Banco Central de
Chile, Mayo 1984, pags. 1333 y siguientes.

”»

El efecto positivo de la devaluacién del
peso sobre la competitividad internacional de
Chile, reforzado por la elevacidn de los tipos
arancelarios en lo general hasta el 20% a comien-
zos de 1983 (94), se comprueba con un superavit de
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Balanza de pagos
Y reserva de
divisas

Tasa de desempleo

Iegislacitn vy
concentracidtn
enmpresarial

la balanza comercial en el afio 1983 de 1.000 mi-
llones de ddlares con respecto a los déficits de
los afios 1978-1981. La entrada de capitales, des-
cendid de 4.698 millones de ddlares en el afio 1981
hasta 488 millones de dd6lares en el afio 1983, la
que unido a los altos pagos de intereses y amor-
tizacion a partir de 1982, vuelven a aparecer
problemas de balanza de pagos y las reservas de
divisas se reducen (95).

La tasa de desempleo es desde 1983 decre-
ciente: descendid , segin las encuestas del Insti-
tuto Nacional de Estadistica desde el 19,6% como
promedio de los meses octubre/noviembre de 1982
hasta el 13,04 en los meses enero/marzo de 1985,
segun estimaciones de la Universidad de Chile del
21,1% al 16,0% en el correspondiente periodo de
tiempo (96).

F. Concentracidon de empresas y aglomeracidn re-
gional.

Adn cuando los fallos de la politica de
estabilizacion fueron los que mas desacreditaron a
1a economia de mercado de Chile, no debe pasarse
por alto un fallo de la politica de competbencia:
la alta concentracidon existente en la economia. TLa
ley de 1973 para la defensa de la libre compete-
ncia se dirigia, al igual qne la ley alemana de
1957 caontra las limitaciones a la competbtencia,
exclusivamente contra los cArbteles y las practiecas
monopolisticas y, sin embargo, no contra la con-

centracioén de empresas. Wsta Fué fomentada en gran
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Concentracitn de
poder econémico

medida por medio de la politica de reprivatiza-
cidon. Después del cambio de gobierno de 1973 sodla-
mente unos pocos chilenos estaban en condiciones
de comprar las empresas industriales y los bancos
nacionalizados, que fueron ofrecidos a la venta
por el Estado. De esta manera, nacieron entre
1974/1981 una serie de grandes grupos econdmicos,
en los cuales las empresas industriales y los
bancos estaban estrechamente conexionados. Estos
grupos nuevamente disponian de los medios finan-

cieros para comprar otras empresas estatales (97).

" A fines de 1978 1los dos principales
grupos econdmicos controlaban empresas que repre-
sentaban alrededor del 50% del patrimonio de las
sociedades andénimas registradas en las bolsas de
Santiago y Valparalso, cifra notablemente mayor a
la de 1970. Antecedentes sobre las 250 empresas
privadas nacionales y extranjeras mas grandes de
Chile indican gque esos dos grupos controlaban al
menos un 37% del patrimonio de éstas en 1978. E1
proceso de concentracidon continud aceleradamente
durante los afios siguientes. Asi, lo comprueban
estudios mas actualizados, quevindican que entre
1978 y 1980 el patrimonio de las empresas contro-
ladas por los principales grupos se habia duplica-
do en valores de poder adquisitivo constante.
Informacién mas reciente (junio de 1982), sobre
distribucidon de la propiedad accionarial de 177
sociedades andnimas abiertas, indicaba que los 10
principales accionistas de cada una céntrolaban
directamente, en  promedio, el 724 del
capital™(98). En 1980 el 60% de las exportaciones
correspondian a 5 grandes grupos diversificados
(99). La concentracidn patrimonial fué favorecida

por la supresidn del impuesto sobre el patrimonio
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Desarollo
regional

durante el gobierno de Pinochet (100). En la de-
presidn de 1982 el Estado tuvo que intervenir una
parte de estos conglomerados para salvarlos de la
quiebra. El fomento de la concentracidn empresa-
rial por medio de la reprivatizacidn puede ser
evitado, si la reprivatizacion se realiza en forma
de distribucidn muy repartida de las acciones, las
cuales son repartidas entre personas de pequeia
renta a un valor de cotizacidon preferente, como
fué realizada en la reprivatizacidon de empresas
alemanas en forma de reparto de acciones popula-
res. Ademas, la duracidon de 1la reprivatizacion
debia ser adaptada a la capacidad de absorcidn
del mercado de capitales.

51 bien es verdad que el gobierno intentd
conseguir, por medio de la descentralizacidn de la
administracidon y por medio de un fomento financie-
ro diferenciado de las 12 regiones, una reducciodn
de las grandes diferencias regionales de desarro-
110, 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 afio 1974 hasta el 2,83% en el afio 1976 y
disminuyeron después de forma continuada hasta el
0,57% en el afio 1983 (101). También la descentra-—
lizacidon de la administracidon se quedd estancada
en la divisidn formal del pais en 12 regiones, las
cuales, sin embargo, no gozaban de ninguna autono-
mia de decisidén. "Este centralismo ahoga las acti-

vidades locales y no deja emerger a los lideres"
(102).

Junto al desarrollns de 1la politieca regio-
nal, que seria adecuada para contrarrestar la

concentracidn de la poblacion y de la actividad
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cambio en la
Politica
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Foxley y la
planificacién
indicativa

econdmica en el Gran Santiago, hay que referirse
finalmente, a diferencia de la economla social de
mercado de la Repablica Federal de Alemania, a la
insuficiente constancia de la politica econdmica,
que se expresa en los frecuentes cambios de los
ministros de economia y de hacienda, en la experi-
mentacidon con distintos sistemas de tipo de cambio

asi como en una politica monetaria inestable.

5. ¢ EXISTE UN TERCER CAMINO ENTRE EL INTERVEN-
CIONISMO Y EL MONETARISMO ?

Tampoco en Chile faltan las criticas de la
politica econdémica "monetarista". Foxley (103)
propone para la superacidon de la crisis una poli-
tica fiscal expansiva, una disminucidén de los
tipos de interés asi como la direccidon estatal de
la estructura econdmica con ayuda de politicas
crediticias, de subvenciones, fiscales y arancela-
rias selectivas. Bl Estado debe elegir en colabo-
racidn con las empresas aquellos sectores, que
tienen las mayores posibilidades de crecimiento y
concentrar en ellos las inversiones. Foxley elogla
1la direccidon estastal de la economia en Francia e
Italia y sostiene la opinidn, de que se realice en
toda Europa una politica econdmica selectiva para
poder acomodar la estructura econdmica a la reali-
dad existente debido a la integracidn europea
(104). Sin embargo, no reconoce los grandes pro-
blemas que plantea cualquier direccidn sectorial
de 1las inversiones y las dificultades econdmicas
que se produjeron precisamente en Francia por 1la

planificacidn (105).
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Modesto Collado
afirma: .....

Principio del
programa trienal

En abril de 1984 fué relevado de su cargo
el ministro "monetarista" de economia Passicot y
sustituido por Modesto Collados, que a su vez
dimitid en julio de 1985. Tras su nombramiento
Collados contestd en una conferencia de prensa de
forma concisa a la pregunta de que era lo que &l
preferiria, si tuviese que decidirse entre entre
el capitalismo y el socialismo: "La economia so-
cial de mercado .... no es capitalismo ni socia-
lismo". Habia que apoyarse en experiencias y no en
doctrinas. El modelo que &1 perseguia, era el que
Adenauer habia puesto en practica en Alemania.
"Adenauer si. No Priedman, ni Marx". En esta en-
trevista no s0lo se mostrd partidario de la con-
centracion de las inversiones piblicas en sectores
intensivos en trabajo, lo cual era compatible con
la economia social de mercado, sino que también se
mostro partidario del fomento estatal de inver-
siones privadas, que son intensivas en trabajo,
como por ejemplo la construccidon de viviendas.
"Somos nosotros los que tenemos que proponer tra-
bajos concretos a los chilenos. De ahi la dife-
rencia enorme que tengo yo con quienes confian en
el ajuste automatico".

Principios dirigistas de este tipo se
encuentran también en el Programa Trienal del
Ministerio de Economia chileno que fué hecho pi-
blico en julio de 1984 (107). El programa contiene
en la introduccidn una declaracidn de pertenencia
a la economla social de mercado con los sigliientes
principios: respeto del derecho de propiedad pri-
vada, libre ejercicio de la actividad privada,
asignacidén de los recursos por el mercado, rol

subsidario del Estado. Para realizar el caracter
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Objetivos

Principios
generales

social de una economia de mercado, el Estado debe-
ra garantizar ciertos niveles minimos de binestar
Yy una igualdad de oportunidades.

Como objetivos del programa se enumera
entre otros: la mejor coordinacidn entre el sector
privado y el piblico mediante la indicacidn de un
marco de orientacidon; la reduccidén del desempleo y
la aceleracidon de la expansidn econdmica; el fo-
mento de un modo de vida sencillo, para incentivar
el ahorro de las familias, de las empresas y del
Estado; la reprivatizacidén de las empresas que
fueron intervenidas por el Estado durante la de-
presion; la continuacidn del canmino, iniciado con
la reforma tributaria para el fomento de la forma-
cidn de capital propio a las empresas y extender a
todos los chilenos el acceso a la propiedad de
bienes (109). f '

Como principios generales de politica
econdmica se enumeran: el mantenimiento de la
economia de mercado; una politica de tipo de cam-
bio, que asegure la rentabilidad de la exporta-
cidén; el mantenimiento de la politica de libre
comercio exterior, gque anime la exportacidn por
medio de un alto tipo de cambio real y unos mode-
rados derechos arancelarios, que fomenten la sus-
titucidn de importaciones asi como que proteja a
la industria nacional de importaciones subvencio-
nadas (110); una politica monetaria, que consiga
la liquidez necesaria para la reactivation de 1la
economia, que mantenga bajas las tasas de infla-
cidn y en lo posible que las disminuya, asi como
que armonice los tipos de interés con la rentabi-
1idad de las inversiones; una politica fiscal en
favor de los mas desposeidos, impedir los déficits
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Objetivos Cuanti-
tativos para las
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econfmicas

presupuestarios estructurales, evitar que se per-
judique la iniciativa privada, la vinculacidon de
los gastos del Estado al crecimiento del Producto
Nacional, la reestructuracidn de los gastos del
Estado en favor de las inversiones publicas que
tengan el maximo efecto sobre el empleo (111).

Para las variables macroecondémicas se
fijan objetivos cuantitativos: El1 crecimiento
econdmico real debe ser en 1984 del 5%, y un 6'2%
como promedio en los afios 1985-1986;para los gran-
des sectores de la economia nacional se citan
objetivos de crecimiento y de inversion; el ahorro
interior debe aumentar de 5,5% en el afio 1984
hasta el 12,4% en afio 1986, y esto con ayuda de la
moderacidén de 1la progresidén del impuesto sobre la
renta y de la proteccion del beneficio no distri-
buido; el consumo per cipita debe elevarse anual-
mente como promedio en un 1%; la participacion de
la inversién en el Producto Interior Bruto debe
elevarse del 12,5% en el afio 1984 hasta el 19% en
el afio 1986; 1la tasa de desempleo debe disminuir
del 124 al final del afio 1984 hasta el 9% en el
afio 1986.

Junto a las previsiones globales de obje-
tivos la mayor parte del Programa Trienal contiene
previsiones y programas sectoriales. E1l capitulo
sobre el comercio interior contiene datos sobre la
politica de competencia pretendida, que debe impe~
dir las limitaciones a 1la entrada en el metrcado,
el aprovechamiento del poder monopolistico, los
privilegios, discriminaciones y acuerdos de pre-
cios y prevee la fundacién de un Fondo de Defensa
del Consumidor (114), es decir, ninguna variacidn

fundamental con respecto a la ley para la defensa
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Previsiones y
programas secto-
riales

Produccibn
Industrial

de la libre competencia de 1973. Con respecto al
comercio exterior se prevee el ajuste gradual del
tipo de cambio a la inflacién interior y exterior;
la orientacidn segin 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 diversificacidén de las exporta-
ciones, para disminuir la dependencia de pocos
productos asi como el fomento de 1la exportacidn
por medio de ventajas fiscales (115). E1 sector de
la construccidon debe ser estimulado por medio del
fomento de la construccion de viviendas sociales;
para las familias con ingresos mds bajos estan
previstas subsidios estatales de un 75% del valor
de la vivienda, para las rentas medias primas por
contratos de ahorro a largo plazo, que estan vin-
culados a la construccién de viviendas. (116).

La produccidn industrial debe de crecer
mas que el Producto Interior Bruto, y esto debido
érla favorable influencia del alto tipo de cambio
real sobre las industrias, que fabrican bienes
objeto de transaccidn internacional (10 cual es
totalmente compatible con la economia social de
mercado), pero también debido a la politica aran-
celaria, que protege principalmente a la industria
textil, del calzado, ceramica, maderera, papelera
y del caucho. Ademas las pequefias y medianas em-
presas deben ser fomentadas debido a su mayor
intensidad en trabajo, por medio de facilidades
para la utilizacidn de créditos con ayuda de un
Fondo de Garantia (117), 1o que nuevamente es
compatible con una economia social de mercado. El

Programa Trienal contiene ademas programas para
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Puntos positivos
para el programa
trienal.

los sectores de energia, turismo, mineria, obras
publicas, pesca, telecomunicaciones, transportes y
silvoagropecuario (118).

En la valoracion del Programa Trienal
puede ser primeramente constatado como positivo,
que por principio se reconoce la pertenencia al
orden de economia de mercado inclusive el orden de
la competencia, con lo cual hay que esperar, que
la reprivatizacion de las empresas intervenidas
por el Estado no conduzca de nuevo a una concen-—
tracidon de empresas y de patrimonios. En la expli-
cacidn del programa econdmico para 1985 (119) se
manifiesta 1a intencion de utilizar en la repriva-
tizacidn mecanismos, que posibiliten el acceso a
la propiedad a un gran namero de chilenos. Ademas,
se corrige un fallo sustancial de la politica eco-
ndémica anterior, que llevd a la crisis de 1981/82:
el abuso de la politica de tipo de cambio como
medio para combatir la inflacidon. El1 ajuste opor-
tuno del tipo de cambio, previsto en el programa,
a las diferencias de inflacidon internacionales
posibilita el que se descubran las diferencias
internacionales de costes comparativos y supone un
estimulo para las empresas para aprovecharlas.
También es de resaltar el estimulo previsto del
extraordinariamente bajo ahorro interior por medio
de medidas de politica fiscal y de politica presu-
puestaria. Sin embargo, queda abierto cdmo se
puede fomentar un modo de vida sencillo a no ser
por medio de la politica fiscal. )

En la realizacidon del aspecto social de 1la
economia social de mercado se insiste en la hasta

ahora persegnida garantia de un nivel minimo de
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Pero en el aspecto

de Politica
Social .....

Caro negativo
se cita.....

1

vida y en la igualdad de oportunidades. El progra-
ma no contiene ningan dato sobre la politica re-
gional, que en vista de la concentracidén en el
Gran Santiago seria de urgente necesidad por moti-
vos econdmicos y sociales (120).

Hay que juzgar negativamente las previsio-
nes de produccién y de inversidn desglosada por
gsectores. Teniendo en cuenta las malas experien-
cias habidas en Francia, Espafia y numerosos paises
en vias de desarrollo con este tipo de programas
cuaantitativos y la gran incertidumbre de estas
previsiones; hay que preguntarse, a quién pneden
servir estas previsiones. Si no son (en el caso
mas favorablé) tenidas en cuenta, unicamente gene-
ran posibilidades adicionales de empleo para eco-
nomistas, 1o que perjudica, sin embargo, al con-
tribuyente. Si son tenidas en cuenta por las em-
presas e incluidas en sus planes de inversion,
existe el grave peligro de nna incorrecta direc-
cidon de la produccidn y de las inversiones. En
este sentido habria que sefialar que las inversio-
nes erroneas en el periodo de la planificaciodn
francesa no fueron aun mayores, porque las empre-
sas no se atuvieron a las previsiones; en cual-
quier caso 1los sectores muestran grandes desvia-
ciones entre el plan y la realizacidn (122).

La creencia en una nueva de predicecidn
cuantitativa del desarrollo econdmico futuro co-
rresponde con la creencia en la posibilidad de que
una aubtoridad de planificacidon central puede des-
cubrir las ventajas comparativas de costes mejor

ne el mercado. Existe el grave peligro de que las
1 g g q
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ILa Planificacifn
Central frente
al mercado

En la Politica
antinflaccionista

inversiones realizadas en los sectores de sustitu-
cidon de importaciones bajo una proteccidon aduanera
diferenciada resulten de nuevo inversiones errd-
neas, si bien la proporcion de la politica de
sugstitucion de importaciones con ayuda de una
politica de comercio exterior selectiva segan el
Programa Trienal seri menor que en las 3 décadas
anteriores a 1973,. Es de suponer, que el aumento
de los derechos arancelarios en el afio 1984 se
debe atribuir al antiguo ministro de hacienda
Escobar, que fué nombrado junto a Collados, pero
que, sin embargo, fué sustituido de su cargo por
Hernan Buchi el 11 de febrero de 1985 (123). En
cualquier caso el Programa Econdmico para 1985
prevee gue los derechos arancelarios desciendan el
1 de marzo de 1985 y en el primer seumestre de 1986
respectivamente en 5 puntos porcentuales, pasando
del 35% anterior hasta el 25% (124). La inestabi-
lidad de 1a politica aduanera, la cual es el re-
snultado de las hetereogéneas concepciones del
orden econdmico existentes entre los politicos y
los empresarios, ha llevado a un clima de insegu-
ridad y a una actividad de espera entre los inver-
sores (125).

Bl Programa Trienal contiene junto a mal-
tiples y detalladas previsiones cuantitativas solo
vagas indicaciones sobre la pretendida forma de
combatir la inflacidn. Sin embargo, una economia
de mercado, y con mayor razdn una economia social
de mercadon, no pnede satisfacer las espsranzas
puestas en ella en lo que se refiere al desarrollo
econdmiceo y justicia social, si las btasas de in-
flacidn no descienden considerablemenbte por debajo
del 10%, de manera gque se pueda preseindir de

cualquier tipo de indexacidon y 21 mecaniamo de
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¢Es posible wna
Economia Social
de Mercado en
paises en vias de
desarrollo?.

precios pueda funcionar adecuadamente. Para ello y
para volver a ganar la confianza en el valor del
dinero seria necesario, separar al Banco Central
de Chile de la competencia del Ministerio de Ha-
cienda y reformarlo como una institucién indepen-
diente. La reduccidon der los déficits presupues-
tarios (de acuerdo con las imposiciones del Fondo
Monetario Internacional) ayuda sin duda a la re-
duccidn de las tasas de inflacidn, pretendida en
el Programa Econdmico para 1985, referente a 1lo
cual el nuevo Ministro de Hacienda Buchi considera
en menor medida que su predecesor Escobar, los
déficits presupuestarios como apropiados para

aumentar el crecimiento econdomico y el empleo
(126).

La declaraci6on de pertenencia a la econo-
mia social de mercado es por tanto algo més crei-
ble en el Programa Econdmico para 1985 que en el
Programa Trienal 1984-1986. Quizéas también falta
todavia informacidn sobre la naturaleza de 1la
politica de orden econdmico asl como sobre el
programa y la realizacidén de la economia social de
mercado en la Replblica Federal de Alemania. El
hecho de que también en los palses en vias de
desarrollo es realizable una especie de economia
social de mercado, lo demuestra el ejemplo de 1la
eficaz politica de economia de mercado en Formosa.
Mientras que en Formosa en 1968 la renta per capi-
ta era sdlamente un poco mayor que la mitad de 1la
renta per capita de Chile, en 1974 Formosa alcanzd
a Chile. La renta per capita de ambos palses se
desarrolld de forma paralela hasta finales de los
afios sehbenta; desde comienzos de los alios ochenta
Formosa ha aventajado a Chile (127). Este elevado
crecimiento econdmico estaba unido en formosa a
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Recomendacibn
scbre la Poli-
tica Econfimica
Chilena y su or-
den econfmico

una considerable estabilidad del nivel de precios
y a una reduccidon de las diferencias de renta; el
desarrollo regional fué notablemente més equili-
brado que en Chile (128).

Debido a que 1la ultima depresidén en Chile,
no fué la consecuencia de una politica, que mere-
ce el término monetarista, y mucho menos la conse-
cuencia de un orden de economla de mercado, sino
que mas bien fué causada por las desviaciones del
modelo de la economla social de mercado, por estas
razones, podemos decir que la critica de Schneider
y Richter, citada anteriormente, sobre la politica
econdmica chilena no acierta a descubrir el nicleo
de los problemas. Por ello, se les puede recomen-
dar a los paises en vias de desarrollo, sin lugar
a dudas, que orienten su politica hacia la es-
tabilidad monetaria y hacia los principios de una
economia de mercado. En ello hay que atribuir
mayor importancia que hasta ahora a 1a participa-
cidn de todos los grupos de la poblacidon en el
progreso econdmico por medio de una politica so-
cial conforme con el mercado asi como por medio de
una politica de rentas y de patrimonios (129). La
economia social de mercado es por tanto tambien
el orden econdmico y social mas apropiado para los
paises en vias de desarrollo.
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NOTAS

E. Nell (editor), Free Market Conservatism.
A critique of Theory and Practice. London
1984. También Richter atribuye las dificul-
tades economicas actuales de Chile Uruguay y
Argentina a la politica econdmica moneta-
rista de estos paises. "El monetarismo sigue
teniendo una gran influencia sobre la poli-
tica econdmica de muchos palses industria-
les. La politica econdmica y de desarrollo
de estos paises esta orientada explicita-
mente al fomento de actividades econdmicas
privadas (ejemplos: Estados Unidos y 1la
Republica Federal de Alemania). E1 Fondo
Monetario Internacional y el Banco Mundial
exigen de los paises en vias de desarrollo
muy endeudados drasticas medidas de economia
para la reduccidon de la inflacién y el sa-
neamiento de la cuenta corriente. Las empre-
sas multinacionales por su parte esperan de
estas politicas unas mejores condiciones de
inversidon a nivel mundial. Esto significa,
que a pesar de las experiencias de Argenti-
na, Chile y Uruguay, se ejerce mucha presion
sobre los palises en vias de desarrollo, para
que orienten su politica econdmica segin los
principios de una economia de mercado mo-
netarista”. (P.Richter,Monetaristiche Wirt-
schaftspolitik im sudlichen Lateinamerika.
Die Falle Chile, Argentinien und Uruguay.
"Kgnfunkturpolitik", afio 31 (1985), pag.
127).

J.Bahr, Chile, Stuttgart, 1981, pag. 146.

. Bahr, obra citada anteriormente (o.c.a. a

partir de ahora) pag. 166.

Bahr, o.c.a., pag. 146 y W.Weicht, Chile,
Seine landerkundliche Individualitat wund
Struktur, Darmstadt 1970, pag. 121.

J.R. Behrman, Foreing Trade Regimes and
Economic Development: Chile. New
York-London 1976, pag. 19.

Behrman, o.c.a., pag. 334.

. Behrman, o.c.a., pag. 65 y siguientes.
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10.
11.
12.

13.
14.

15.

16.

17.

18.
19.

20.

21.
22.

E. Davila y R. Gutierrez, El modelo de Eco-
nomlia de Mercado Chileno 1973 - 1983. San-
tiago 1983, pag. 16.

M.J. Mamalakis, The Growth and Structure of
the Chilean Economy: From Independence to

Allende. New Haven-London 1976, pag. 293 y
siguientes.

Bahr, o.c.a., pag. 126.
Bahr, o.c.a., pag. 127.
Bahr, o.c.a., pag. 128.
Bahr, o.c.a., pag. 168.

J.Donges, A comparative survey of industria-
lization policies in fifteen semi-industrial
countries. "Weltwirtschaftliches archiv",
tomo 112 (1976), pag. 626 y siguientes.

Chile. An Economy in transition. A World
Bank Country Study. Washington 1979, pag.

45. En adelante citado como World Bank Chi-
le.

Bahr, o.c.a., pag. 172. World Bank, Chile,
o.c.a., pags. 233 y siguientes.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 12.
Bahr, o.c.a., pag. 173.

3.de Vylder, Allende's Chile. The political
Bconomy of the rises and fall of the Unidad
Popular. Cambridge-London-New York-Melbourne
1976,pags. 27 y siguientes.

S.Allende, The Chilean road to Socialism.
En: A.Zammit (editor), The Chilean road to
Socialism. Austin-Sussex 1973, pags. 17y
giguientes. Compare también Vylder, o.c.a.,
pag. 112 y siguientes.

World Bank, Chile, o.c.a., pags. 67 § 89.
World Bank, Chile, o.c.a., pags. 68 y si-

guientes y Bahr, o.c.a., pag. 112 y siguien-
tes.

World Bank, Chile, o.c.a., pag.h8.
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24.

25.

26.

29.
30.

31.

32.

33.

34.
35.

36.

37.
38.

39.

40.

i.Bordes, Chili: Quelques agpects de la
reforme agraire sous 1l'unité populalrn
Economies et societés 8, Paris 1974, pags.
647-665. Citado por Bahr, o.c.a., pag. 117.

Bahr, o.c.a., pag. 116 y World Bank, Chile,
0.c.a., pags.68 y siguietes.

Banco Central de Chile, Direccidn de Politi-
ca Financiera: Indicadores Econdmicos ¥y
Sociales 1960-1982. Santiago 198%, pag. 31.
En adelante citado como Indicadores Economi-
cos y Sociales.

P.E.Sigmund, The Overthrow of Allende and
the Polities of Chile, 1964-1976. Pittsburg
1977, pag.140.

World Bank, Chile, o.c.a., pag.80.
World Bank, Chile, o.c.a., pag.82.

Indicadores Econbmicos y Sociales,
0.c.a.,pag.217.

Banco Central de Chile, Direccidén de Politi-
ca Pinanciera: Cuentas Wacionales de Chile
1960-1983, pag. 55, En adelante citado como:
Cuentas Wacionales de Chile.

Indicadores Econbmicos y Sociales, o.c.a.,
pag.24.

United Nations, Economic Commission for
Latin America: Bconomic survey of Latin
America 1981. Santiago 1983, pag. 346.

World Bank, Chile, o.c.a., pag.65 y pag.87,
International Monetary Found, International
Financial Statistics Yearbook. Washington
1980, pag. 139.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 332.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 75.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 175.
Compare mAs detalladamente al respecto:
R.Clapham, Marktwirtschaft in Chile.
"ordo-Jahrbuch", tomo 33, Stuttgart-New York
1932, pags. 97 y siguientes.

Clapham, o.c.a., pag. 100.
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41.
42.

43.

44.

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.
53.

54.
55.

Clapham, o.c.a., pag. 100.
World Bank, Chile, o.c.a., pag. 100.

Citado por Davila y Gutiérrez, o.c.a., pag.
36. Compare alli también la pag. 9 y la 35.

National Planning Office ODEPLAN: Chilean

Economic and Social Development 1973-1979.

Santiago, sin afio, pags. 51 y siguientes.

— Economic Report of Chile 1982. Santiago,
sin afio, pag. 27.

- Central Bank of Chile, Economic Report of
Chile 1983, Santiago, sin afio, pag. 138.

Economic Report of Chile 1983, o.c.a., pag.
144.

World Bank, Chile, o.c.a.,pags. 542 y si-
guientes.

"La receta monetarista para controlar 1la
inflacidn no funciond de la manera prevista.
por los defensores del modelo".
(R.Prench-Davis, El experimento monetarista
en Chile: wuna sintesis critica. Estudio
Cieplan, nam. 9, Diciembre 1982, pag. 15).

International monetary fund: International
Financial Statistics Yearboob 1980, o.c.a.,
pag. 139 y Banco Central de Chile, Boletin
mensual, Diciembre 1984, pag. 3203.

A.Schneider, Supply-Side Economics in a
small Economy: The Chilean case. En: Nell
(editor), Preee Market Conservatism, o.c.a.,
pags. 211-213.

Indicadores Econdmicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 219.

Deutsch Bundesbank (editor), Deutsches Geld-
und Bankwesen in Zahlen 1876-1975, pag.
279.

Deutsche Bundesbank, o.c.a., pag. 280.
Davila y Gutiérrez, (o.c.a., pag. 46) consi-

deran la politica de 1975 como "“programa de
shock".

Scheider, o.c.a., pag. 211.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 98.
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56.
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58.

60.

61.
62.

63.

64-

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 99.

International Monetary Fund: World Economic
Outloook 1984, Washington 1984, pag. 169,

Ibafiez, o.c.a., pags.48 y 62.

S.RBdwards, Stabilization with Liberaliza-
tion: An Evaluation of ten yaers of Chile's
experiment with free market policies,
1973-1983. "Economic Development and Cultu-
ral Change", tomo 33 (1985), pag. 246.

Ante los salarios, sin vinculacidn al indice
de precios, hablan sido elevados en interva-
los irregulares de tiempo. En el cuarto
trimestre de 1973, @sto llevd a una duplica-
cion de los salarios minimos reales de los
obreros; en los siguientes ahos las subidas
salariales no pudieron, sin embargo, igualar
la inflacidn, de forma que los salarios
reales descendieron de nuevo y en concreto
tanto los salarios minimos como también los
salarios medios. La formula de indexacidn de
1974 fué alterada un poco en 1975 en la
medida en que la tasa de inflacidn esperada
del corriente mes fué tenida en cuenta como
tercer mes en la adaptacion de los salarios
a la tasa de inflacidn. (World Bank, Chile,
o.c.a.,pag. 150).

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 148.

".... growth in the monetary base up to the
end of 1977 remaind extraordinarily high for
whas was termed a "monetarist" stabilization
strategy. Only in 1977 did annual growth in
the monetary base fall below the levels
recorded in 1971-1973, and even then it
remained excessively high, both in absolute
terms and in comparison with the period to
1970". (R.Zahler, The monetary and real
effects of the financial opening up of na-
cional economies to the exterior. The case
of Chile 1975-1978. "CEPAL Review", april
1980, pags. 132 y siguientes.

Indicadores Economicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 24.

Edwards, Stabilization with Liberalization:
An Evaluation of ten years of Chile's expe-
riment with free market policies, o.c.a.,
pag. 243.
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65.
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67-

68.
69.

70.

1.

72.

73.

4.

5.

76.

TT.
78.

79.

80.

81.

Cuentas Nacionales de Chile,o.c.a., pag. 68.

Ipdicadores Econbmicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 151.

En el cuarto trimestre de 1979 los tipos de
interés reales para créditos en $ USA fueron
menos del 27%. (N.A. Barletta y otros (edi-
tores), Ecounomic Liberalization and Stabili-
zation Policies in Argentina, Chile and
Uruguay. A world Bank Symposium. Washington
1983, pag.59).

Ibafiez, o.c.a., pag. 59.
Economic Report of Chile, o.c.a., pag. 153.

Cuentas Wacionales de Chiles, o.c.a., pag.

Indicadores Econdémicos y Sociales, o.c.a.,
pag.237.

Indicadores Econdmicos y Sociales, o.c.a.,
pag.273.

Indicadores Econdmicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 55.

Indicadores Econdmicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 54.

Indicadores Econdmicos y Sociales, o.c.a.,
pag. 75.

A.C. Harberger, La crisis cambiaria Chilena
de 1982. "Cuadernos de Economia", editado
por la Universidad Catdélica de Chile, San-
tiago, 12. Afio 1984, ntm. 63, pags. 124 y
siguientes.

Ibatiez, o.c.a., pag. 25

Indicadores Tconbmicos y Sociales, o.c.a.,
pag.24 y 211.

World Bank, Chile, o.c.a., pag. 140.

Indicadores Becondmicos y Sociales, o.c.a.,
pag.155 y siguientes.

Indicadores Becondmicos y 3Jociales, o.c.a.,
rag. 121.
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83.

84.

85.
86.

87.

88.

89.

90.
9.

92.

97.

93.

99.

Banco Central de Chile, Direccidn de Politi-
ca Financiera, Sintesis Monetaria y Finan-
ciera 1983%. Santiago 1984, pag. 13. En ade-
lante citado como: Sintesis Monetaria y
Financiera.

Indicadores EconbOmicos y Sociéles, o.c.a.,
pag. 121.

Cuentas Nacionales de Chile, o.c.a., pag.
42.

Ibanez, o.c.a., pag. 38.

?gonomic Report of Chile 1983, o.c.a., pag.
3.

C;entas Nacionales de Chile, o.c.a., pag.
73.

El autor, por invitacidon de la Universidad
Austral de Chile, did en marzo/abril de 1984
clases y conferencias en Chile.

Ibatiez, o0.c.a., pag. 40.

Ibafiez, o.c.a., pag. 40.

Banco Central de Chile, Boletin mensual,
Enero 1985, pag. 57.

Sintesis Monetaria y Financiera, o.c.a.,
pag. 13.

. Boletin mensual del Banco Central de Chile,

Diciembre 1984, pag. 3374.

. Bdwards, o.c.a., pag. 248.

Boletin mensual del Banco Central de Chile,
Diciembre 198%, pag. 3203.

Boletin mensual del Banco Central de Chile,
Mayo 1985, pag. 1163.

Ibafiez, o.c.a., pag. 29.- Schneider, o.c.a.,
pags. 215 y siguientes.- PFfrench-Davis, El
experimento monetarista en Chile, o.c.a.,
pag. 11.

French-Davisg, Tl experimento monebarista en
Chile, o.c.a., pags. 33 y siguientes.

Schneider, o.c.a., pag. 216.
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100.

101.

102.

103.

104.

105.

106.

107.

108.

109.

French-Davis, El experimento monetarista en
Chile, o.c.a., pag. 9.

ODEPLAN: Chilean Economic and Social Deve-
lopment 1973-1979, o.c.a., pag. 39 y pag.79-
$%gnomic Report of Chile 1983, o.c.a., pag.

Informe de la Escuela de Negocios de Valpa-
raiso, Pebrero 1985, pag. 2.

A. PFoxley, Depués del Monetarismo. En:
A.Foxley y otros autores, Reconstruccion
EconOmica para la Democrecracia. Santiago
1983, pag. 32.

Foxley, o.c.a., pags. 35 y siguientes. "Para
lograr estos objetivos (mejora de la produc-
tividad y generacidén de un dinamismo) hay
que identificar las lineas de la produccidn
que ofrezcan un mayor potencial de creci-
miento dinamico, de modernizacidn técnica y
de generacion de empleos. Se trata de selec-
cionar actividades en que el pals pueda
adquirir ventajas comparativas dinamicas. El1
esfuerzo debe consistir, en suma, en 1la
articulacidn de una "visidén" del desarrollo
futuro de los sectores y, sobre esa base,
precisar el tipo de intervencidn estatal
necesaria para que los objetivos se logren.
(Foxley, o.c.a., pag.39).

Compare V.Lutz, Central Planning for the
Market Economy. An Analysis of French theory
and experience. London-Harlow 1969.

La Hora del Pragmatismo. "El mercurio", 8 de
abril de 1984.

Republica de Chile, Ministerio de Econonia,
Fomento y Reconstruceidn: Programa Trienal
1984-1986. Santiago 1984. En adelante citado
como: Programa Trienal.

P

Programa Trienal, o.c.a., pag.

Programa Trienal, o.c.a.,pag.2.- Los impues-
tos directos chilenos se componen de impurs-
tos sobre los ingresos generados por el
capital y =1 trabajo, el impuesto que grava
las utilidades de las sociedades andnimas, y
el global complementario, que es un impuesto
personal y progresivo sobre el total de " as
rentas. Segin la ley anam. 13.29% deben de
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llevarse a cabo entre 1984-1986 los siguien-
tes cambios: el impuesto sobre los ingresos
del capital se considera como un pago que
hace la empresa a cuenta del impuesto com-
plementario de los socios o de los accionis-
tas. El1 impuesto de sociedades andnimas se
reduce del 404 hasta el 0% en 1986. Las
tasas marginales del impuesto sobre 1los
ingresos del trabajo asi como los del im-
guesto global complementario se reducen; los

eneficios no repartidos de las empresas asi
como el empleo del beneficio para determi-
nadas inversiones financieras (con ciertos
limites) se excluyen del global complementa-
rio. Con esta medida se pretende aumentar el
ahorro de las empresas y con él el ahorro
total del sector privado, ya que en base de
la Contabilidad Nacional se parte de que el
ahorro de las familias es bajo e incluso
negativo. (Informe Gemines. Analisis de la
Coyuntura Econdmica. Nam. 42, Febrero 1984,
pags. 36 y siguientes). Aqui se muestra la
gran importancia del consumo conspicuo en
Chile. (Davila y Gutiérrez, o.c.a., pag.
85). Hasta qué punto el ahorro total de la
economia aumenta debido a la reforma fiscal,
depende de cdOmo reaccione el Estado ante la
reduccidon de los ingresos por impuestos: Si
reduce sus gastos corrientes, correspondien-
temente aumentara el ahorro total de 1la
economia; sin embargo, si reduce sus gastos
para inversiones o aumenta su déficit presu-
puestario, nos encontramos ante un esperado
aumento del ahorro privado una disminucidn
del ahorro estatal. (Informe Gemines, Agosto
1984, pag. 16). S5i debido a la reforma fis-
cal aumenta la formacidén de capital de toda
la economia, aumentaran por ello a largo
plazo también los salarios y el empleo,
mientras que a corto plazo solamente seran
favorecidas las personas de altos niveles de
ingresos. (Informe Gemines, Febrero 1984,
0.c.a., pag. 44). Sin embargo, la exencidn
de los impuestos sobre los beneficios no
repartidos conduce a una desigualdad todavia
mayor de la distribucidn de la riqueza, la
cual deberia de ser contrarrestada, por
motivos politicos y sociales, con el fomento
1e 1a formacidn de patrimonios para los
asalariados (por ejemplo por medio de un
reparto ventajoso de acciones populares en
el proceso de reprivatizacion de las empre-
sas intervenidas por el Estado durante 1la
depresidn).
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110.

111.

112.

113.

114.

115.

116.

117.

118.

La politica de comercio exterior méas protec-
cionista comenzd con la elevacidon de 1los
aranceles por regla general hasta el 20% a
finales de 1983 y fué continuada con el
posterior aumento de los mismos hasta el
354 en Septiembre de 1984. Las expectativas
de aumento de los aranceles condujdo en 1984
a una anticipacidon de las importaciones y
con ellas a un déficit de la Balanza de
Pagos, el cual fué superior al esperado.
(Informe de 1la Escuela de Negocios de Val-
paraiso, Febrero 1985, pag. 4)

Programa Trienal, o.c.a., pags. 3 y siguien-
tes.

Tras el cierre de la Contabilidad Nacional
la tasa de crecimiento del Producto Interior
Bruto real fué en el afio 1984 del 5,9%.
("Soy un Ministro Ortodoxo en Economia".
Entrevista con Modesto Collados. "E1l Mercu-
rio", edicidon internacional. Semana del 2 al
8 de marzo de 1985, pag. 6).- Los calculos
mas recientes indican una tasa de crecimien-
to del Producto Interior Bruto real para
1984 de un 6,3%. (Banco Central de Chile:
Statistical Synthesis of Chile 1980-1984.
Santiago 1985, pag. 15).

Programa Trienal, o.c.a., pags. 7 y siguien-
tes.- Como promedio de los meses Enero/Marzo
de 1985 la tasa de desempleo fué, sin em-
bargo, segin las encuestas del Instituto
Nacional de Estadistica todavia del 13,0%,
segun las encuestas de la Universidad de
Chile todavia del 16,0% (Boletin mensual,
Mayo 1985, pag. 1163).

Programa Trienal, o.c.a., pags. 19 y si-
guientes.

Programa Trienal, o.c.a., pags. 35 y si-
guientes.

Programa Trienal, o.c.a., pags. 61 y si-
guientes.

Programa Trienal, o.c.a., pags. 93 y si-
guientes.

Programa Trienal, o.c.a., pags. 77 y si-
gnientes y pags.10% y siguientes.
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Banco Central de Chile: Programa Econdmico
de 1985. Conferencia de prensa convocada por
el Sr.Ministro de Economia, Fomento y Re-
construccidon para informar, en conjunto con
el Sr.Ministro de Hacienda, sobre materias
de interés nacional. (26 de Febrero de
1985). Santiago 1985.

Esto ha sido indicado por Davila y Gutiérrez
(o.c.a., pag. T7).

Compare E.Durr, Politica de Crecimiento en
una Economia Social de Mercado. Madrid 1979,
pags. 84 y siguientes.- El Ministro Collados
ha indicado en la citada entrevista de forma
explicita la importancia de las experiencias
politico-econdmicas en contraposicidon a los
modelos puros.

Lutz, o.c.a., pags. 98 y siguientes.

Soy un Ministro Ortodoxo en Economia,o.c.a.,
pag. 6.

Programa Econdmico de 1985, o.c.a., pag. 7.

Informe Gemines, Analisis de la Coyuntura
Econémica, nam. 47. Agosto 1984, pag. 6y
pag. 35.

Soy un Ministro Ortodoxo en Economia,o.c.a.,
pag.6.

World Bank Atlas. Washington 1970, sin indi-
cacidon de paginas, 1976, pag. 5 y 1979,
pags. 14 y 20.- Taiwan Statistical Data Book
1983. Republic of China.

Compare S.P.S. Ho, Decentralized Industria-
lization and Rural Development: Evidence
from Taiwan. "Economic Development and Cul-
tural Change", Vol. 28 (1979), pags. 77y
siguientes.- Yhi-Min Ho, The Production
Structure of the Manufacturing Sector and
its Distribution Implications: The casa of
Taiwan. "Economic Development and Cultural
Change", Vol.29 (1980), pags. 321 y siguien-
tes.
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129. Compare R.Clapham, Eine Gegenposition zur
marxistischen These von der Verarmung der
Massen bei Anwendung des marktwirtschaftli-
chen Konzepts in Entwicklungslandern. En:
Ch.Watrin y H.Willgerodt (editor), Widers-
pruche der Kapitalismuskritik. Festschrift
zum 75. Geburtstag von Alfred Muller-Armack.
Bern-Stuttgart 1976, pags. 113 y siguien-
tes.- S. Schonherr, Armustorientierte Ent-
wicklungspolitik. Berlin 1983.
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Resumen

Como consecuencia de la insuficiente devalua-
cion de 1la moneda chilena, en los afios 30, el
tipo de cambio no estaba en condiciones de
equilibrar la balanza de pagos. En su lugar se
introdujeron tipos de cambio maltiples, res-
tricciones de divisas, altos y diferenciados
aranceles, asi como la contingentacion de las
importaciones. Para mantener bajo el coste de
la vida para la poblacidn urbana, se fijaron en
1940 precios maximos para productos agricolas,
que se mantuvieron hasta 1973, 1lo que llevd al
estancamiento de la produccidn agricola. La
industrial nacional, desarrollada bajo la pro-
teccidon contra la competencia exterior, produ-
cia con altos costes, de forma que no estaba
capacitada para exportar. El1 mercado interior
era, no obstante, demasiado pequefio y con los
elevados costes y precios se saturd pronto.
Altas y grandes variaciones de la tasa de in-
flacion perjudicaron ademas la capacidad de
funcionamiento de la restante coordinacion por
el mercado.

El intervencionismo y el inflacionismo alcanza-
ron su punto maximo bajo el gobierno de Allen-
de. La creciente demanda pudo unicamente en
1971 incrementar la producciodon real. Los es-
trangulamientos que se produjeron posterior-
mente, la reduccion drastica de la tasa de
inversion, asi como el empeoramiento en 1la
asignacidon de los factores de produccidn condu-
jeron en 1972 y 1973 a una disminucidén crecien-
te del Producto Interior Bruto real. E1l des-
enpleo fué ocultado por medio de actividades
improductivas que fueron posible gracias a la
rei?ccién de los salarios reales a partir de
1972.

Bajo el gobierno de Pinochet se puso rapidamen-
te fin al intervencionismo de los afos 40 ante-
riores y se introdujo un orden de economia de
mercado, que presentaba semejanzas.con la Poli-
tica Econdmica de Ludwig Erhard en Alemania
Occidental a partir de 1948,

Sin embargo, la politica econbémica chilena
mostro también grandes diferencias con la eco-
nomia social de mercado de la Repiblica Federal
de Alemania. Mientras que en Alemania Ccciden-
tal 1a inflacidon congelada fué eliminada en
1948 gracias a una reforma monetaria, en Chile
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se dejaron libres los precios, sin eliminar
simultaneamente el exceso de dinero. De esta
manera, la inflacidon cobrd un nuevo impulso.
Mientras que en la Republica Federal de Alema-
nia después de la reforma monetaria orientada a
la estabilidad del nivel de precios con tasas
anuales de inflacidén por debajo del 2%, en
Chile, también después de 1973, el crecimiento
del volumen monetario superd en mucho a las
posibles tasas de crecimiento de la produccidn
real. Por primera vez en 1978 el crecimiento
del volumen monetario fué inferior al 100%.
Correspondientemente pequefia fué la disminucidn
de la tasa de inflacion, que por primera vez en
1977 disminuyd por debajo del 100%.

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

~. La lucha contra la inflacidn se hizo mas difi-
cil debido a la indexacion de los salarios
sobre la base de las tasas de inflacion ante-
riores. De esta forma, los costes salariales
reales se elevaron tanto mas cuanto mas fuer-
temente descendia la tasa de inflacion. Si no
se hubiera reducido la tasa de inflacidn tan
lentamente, sino de golpe, habria sido innece-
saria una indexaciodn.

-. La fijacidn del tipo de cambio en Junio de
1979, lo que debia reducir la inflacidn, en
lugar de una politica monetaria restrictiva,
tuvo como consecuencia el surgimiento de graves
cambios en la estructura econdmica, los cuales
llevaron finalmente a la crisis econdmica de
1981.

-. Fué la crisis econdmica de 1981/1982 1la que
1levd a una notable reduccion de la tasa de
inflacidon, resultando dudoso hasta qué punto se
puede atribuir la estabilidad del nivel de
precios a la reduccidn drastica de la tasa de
crecimiento del volumen monetarin o a la inten-
sificacidén de la competencia exterior y la
consiguiente depresion. Desde 1983 la tasa de

inflacion se encuentra de nuevo por encima del
20%'
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-. E1 efecto positivo de la retrasada devaluacidn
del peso en 1982 sobre la competitividad inter-
nacional de Chile se reflejaba en el superavit
de la balanza comercial y la recuperacion de la
produccidn industrial.

-. Aun cuando los fallos de la politica de estabi-
llzac1on fueron los que mas desacreditaron a la
economia de mercado de Chile, no debe pasarse
por alto un fallo de la politica de competen-
cia: la alta concentracidn econdmica, que se
fomentd por medio de la politica de reprivati-
zacidn. Junto al subdesarrollo de la politica
regional hay que referirse finalmente, a dife-
rencia de la economia social de mercado de la
Republica Federal de Alemania, a la insuficien-
te constancia de 1la politica econdmica.

—-. En la valoracion del Programa Trienal puede ser
constatado como positivo que por principio se
reconoce la perten01a al orden de economia de
mercado y segin el Programa Econdmico _para 1985
hay que esperar que la reprivatizacion de 1las
empresas intervenidas por el Estado no conduzca
de nuevo a una concentracidon de empresas y de
patrimonios. Ademas, se corrige un fallo sus-
tancial de la politica econdmica anterior: el
abuso de la politica de tipo de cambio como
medio para combatir la inflacion.

-. Hay que juzgar negativamente las previsiones de
produccion y de inversidn desglosadas por sec-
tores La creencia en una capacidad de predlc—
cidn cuantitativa del desarrollo econdmico
futuro se corresponde con la creencia en 1la
posibilidad de que una autoridad de planifica-
cidn central puede descubrir las ventajas com-
parativas mejor que el mercado.

-. E1 Programa Trienal contiene sdlo vagas indica-
ciones sobre la pretendida forma de combatir la
inflacidon. Sin embargo, una economia social de
mercado no puede satisfacer las esperanzas
puestas en ella en lo que se refiere al des-
arrollo econdmico y justicia social, s8i las
tasas de inflacidn no descienden considerable-
mente por debajo del 10%.




