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Una propuesta heterodoxa
de “estabilizacién reactivadora”

(La oportunidad perdida)*

Jiirgen Schuldt y Alberto Acosta**

Introduccién

Una de las tesis que hemos sometido a consideracién y discusién en el Ensa-
yo anteriot’ es que al menos desde 1988 hasta 1993, Ecuador transitaba -casi
imperceptiblemente- de un régimen inflacionario a otro. En concordancia con
la terminologfa desarrollada en el Ensayo [?, en dicho periodo pasibamos de
un régimen de inflacién moderada a otro de inflacién alta y crénica. Transicién
que, por lo demds, podria consolidarse, de producirse un derrumbe del esque-
ma de estabilizacién aplicado desde septiembre de 1992.

Este proceso, mds que reflejar sélo un determinado grado e intensidad de
la inflacién, puso en evidencia los cambiantes comportamientos de los agen-
tes econdmicos y, consiguientemente, de los mecanismos causales y reproduc-
tores de la inflacién. Las instituciones condicionan esos procesos y, a su vez,
son influidas por ellos. Es lo que hemos denominado “régimen de alta infla-
cién” (crénica), cuya maduracién parecfa avanzar en el pais.

Entonces, de haber llegado a prender el nuevo régimen de inflacién, se
pudo implantar una tendencia inflacionaria cada vez m4s sensible a cualquier
choque monetario, real o politico. Ello hubiera azuzado atin mds los desequi-
librios econémicos y sociales del pais, de por si calamitosos. Luego de resumir

*  Tomado de Jiirgen Schuldt y Alberto Acosta (1995). Inflacidn. Enfoques y politicas alternativos para
América Latina y el Ecuador. Quito, Libresa-ILDIS.

Jiirgen Schuldt es Ph.D. por la Universidad de St. Gallen, Suiza. Es Vicerector de la Universidad del
Pacifico, Lima-Perd. Alberto Acosta es Economista por la Unicersidad de Colonia, Alemania. Es
consultor del Instituto Latinoamericano de Investigaciones Sociales-ILDIS-.

I Se refiere al ensayo “Sobre la persistencia de la inflacién en el Ecuador”, desarrollado en Ia obra fuen-
te de esta reedicién.

Se refiere al ensayo “Economia Politica de la Inflacién”, desarrollado en la obra fuente de esta reedicién.
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lo avanzado hasta aqui, en este Ensayo expondremos un conjunto de medidas
antiinflacionarias alternativas que pudo haberse adoptado en caso de instau-
rarse un régimen de alta inflacién.

Asi las cosas, este Ensayo estd orientado a plantear una politica de estabi-
lizacién alternativa a la neoliberal y estd constituido por siete apartados. En el
segundo, que sigue a esta introduccién, sintetizaremos algunos de los aspec-
tos analizados en los ensayos anteriores. Aparte del resumen de las principales
causas determinantes de la inflacién ecuatoriana, abordaremos los mecanis-
mos de defensa que las diversas fracciones sociales desarrollaron desde los afos
ochenta frente a este fenémeno y expondremos las explicaciones econémico-
politicas de porqué los gobiernos no han deseado (o podido) encarar el pro-
ceso inflacionario desatado durante la década pasada.

El tercer apartado plantea los lineamientos generales de una propuesta an-
tiinflacionaria alternativa a la ortodoxa, orientada no sélo a enfrentar directa-
mente la inflacién, sino también a reactivar la economia en un plazo relativa-
mente breve. En la misma seccién enumeraremos, asimismo, los diversos ac-
tivos y pasivos o precondiciones existentes a julio de 1992, en Ecuador, para
aplicar una politica de estabilizacién de este tipo.

En este punto, cabe sefalar que la propuesta que se entrega en este Ensa-
yo fue disefiada para la situacién que vivia el pais poco antes de la instrumen-
tacién del esquema estabilizador de septiembre de 1992 y que, por lo tanto,
no puede mantenerse inamovible o creerse que se entrega una receta de vali-
dez permanente. Esta propuesta podria ajustarse a las condiciones reinantes y,
sobre todo, tendria razén de ser si se desborda nuevamente el ritmo inflacio-
nario. Sin embargo, atn si esto ocurriera, nuestra sugerencia tendria acogida
de acuerdo a las condiciones politicas y atin econémicas reinantes en el pais.
A pesar de todas estas limitaciones, pensamos que es un ejercicio tedrico vdli-
do en tanto demuestra la existencia de otras opciones de politica econémica.

En las secciones cuarta y quinta, respectivamente, expondremos dos va-
riantes de la propuesta “heterodoxa” de estabilizacién, una de choque y otra
gradualista. Con ello, el lector tomard conciencia de la medida en que las po-
liticas ortodoxas y heterodoxas de estabilizacién tienen variantes de ajuste, de
choque y gradualistas. Sin embargo, tras etiquetas similares, se esconden pro-
gramas de contenidos y consecuencias muy distintos.

En el sexto apartado explicitamos los diversos factores determinantes y las
dindmicas inherentes a estas politicas no ortodoxas, que llevan a incrementar
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la tasa de crecimiento de la economia en forma enddgena, entre tanto se al-
canza la desinflacién. Por ello se proponen también algunas medidas adicio-
nales para asegurar el éxito del programa y evitar que desemboque en vias de
corte “populista”. Las conclusiones y recomendaciones se vierten al final del
Ensayo; la bibliografia recomendada para la lectura y referida en el contenido,
se recoge en el anexo bibliogrdfico.

Sintesis de las causas y persistencia de la inflacién

Ya hemos argumentado que la inflacién ha sido, y sigue siendo, un complejo
proceso que va mds alld de lo puramente econémico y que resulea de la con-
jugacion cambiante de una serie de factores que actda en el corto, mediano y
largo plazos. Unos lo hacen abiertamente, otros soterradamente y todos se in-
fluyen entre sf, en configuraciones diversas. Ademds, los pesos cuantitativo y
cualitativo de cada uno de esos elementos y su interrelacién con los demds han
variado con el tiempo, tanto en forma independiente, como condicionados
por la propia dindmica de la inflacién e incluso subordinados a ella. A tal pun-
to que las que pudieron ser sus causas iniciales desaparecieron luego de un
tiempo, mientras otras, que inicialmente desempefaron un papel marginal,
llegaron a ocupar un lugar prominente en otro perfodo.

De ahi que en este apartado no diferenciemos entre las causas mismas y
los mecanismos de propagacién de la inflacién, dada la variante actuacién de
cada una de ellas y ellos en el proceso. El panorama se complica atin mds por-
que, como lo hemos repetido, en Ecuador no se ha materializado atin un ré-
gimen inflacionario especifico y nitido, tal como fuera definido el término en
el primer Ensayo’. Mds bien, pareceria que, al menos hasta 1992-93, experi-
mentamos un proceso de transicion de un régimen de “inflacién moderada” -
vigente hasta principios de los afios ochenta- a uno de “alta inflacién crénica”,
que podria acompanarnos durante lo que resta de la presente década, segin
los resultados del programa cuasi ortodoxo aplicado desde septiembre de
1992. Esto quiere decir que los comportamientos de los principales agentes
econdémicos, las funciones del dinero, los precios relativos, etc., en sus trayec-

3 Se refiere al ensayo “Economia Politica de la Inflacién”, desarrollado en la obra fuente de esta ree-
dicién.
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torias “tipicas” comunes a la alta inflacién actual, no coincidian, en 1993, con
el régimen correspondiente como tal, en la medida en que sélo a partir de
1988 6 1989 gran parte de la poblacién comenzé a adaptarse, diferenciada y
paulatinamente, a la “alta inflacién” en su forma pura.

Sin duda, habra que analizar el significado de la reduccién del indice infla
cionario conseguido con la politica econémica desplegada desde 1992, tanto
para comprender su alcance y duracién, como para poder evaluar los efectos
que causa en los niveles tanto econémico como social. De ah{ que en ese pro-
ceso de transicién atin no se observen las caracteristicas propias de un régimen
que permita la aplicacién inmediata de una politica heterodoxa de estabilizacion,
dada la ausencia de las condiciones éptimas para hacerlo. Pero los contextos
econémico y politico para ello podrian madurar y deberiamos estar preparados
por si la adopcién de una propuesta diferente llegase a ser necesaria.

A continuacién, enumeraremos las causas centrales “determinantes” de la
inflacién ecuatoriana, sin otorgatles necesariamente un orden de prioridad y
sin especificar sus interrelaciones y diversas intensidades. El ordenamiento
que sigue partird de los factores mds generales y de largo plazo -generalmente
invisibles a primera vista- para llegar a los mds especificos y cuantificables.

Un primer proceso de mediano (y hasta de largo) plazo que ha influi-
do en la inflacién, cuando menos desde fines de los afios setenta, muestra una
estrecha relacién con los efectos que el modelo de acumulacién de “industria-
lizacién por sustitucién de las importaciones” ha ¢jercido sobre la estructura
econdmica y politico-social del pais. Esto, porque a lo largo de su vigencia
-durante los afios sesenta y setenta- generé desequilibrios de diversa naturale-
za, que desembocaron en inflexibilidades y cuellos de botella, que crearon las
condiciones -incluso politicas- para una inflacién “estructural”. Entre éstas de-
ben nombrarse, cuando menos, las siguientes:

a. El acelerado proceso de wrbanizacién colmé las ciudades de migrantes y de
problemas crecientes e irresueltos y generd, a su vez, presiones politicas que
derivaron en medidas econémicas tendientes a reforzar los procesos inheren-
tes a la sustitucién de importaciones. En especial, dada la creciente incidencia
del voto urbano, los gobiernos que se sucedieron en el poder se vieron en la
necesidad de asignar recursos cada vez mayores a las ciudades, lo que afecté el
déficit fiscal, en ausencia de las requeridas reformas tributarias. Ademds, ello
llevé al descuido del campo, y reforzé el circulo vicioso de la sobreurbanizacién.



Una propuesta heterodoxa de “estabilizacion reactivadora” 133

b. Ligado a lo anterior, y como la otra cara de la sobreurbanizacion, el pais

C.

ha experimentado un paulatino proceso de “desruralizacién” cuyo mayor
costo ha sido la pérdida de fuerza de trabajo joven en el campo, con la
consiguiente reduccién de la produccién y la producrividad rurales.

A ello se anade una politica econdémica pro urbana que ha perjudicado ten-
dencialmente al campo: control de precios agricolas bésicos e importacio-
nes de bienes ¢ insumos agropecuarios a un tipo de cambio sobrevaluado;
facilidades de acceso al crédito para construccién e industria; tipo de cam-
bio irreal que impedia rentabilidades aceptables para la agricultura de ex-
portacidn, etc.

La adopcién de medidas econémicas inconvenientes, especialmente la fi-
jacién del tipo de cambio -que favorecié a importadores (industriales)
frente a exportadores e impacté negativamente en la balanza externa de
pagos- y la fijacion de tasas de interés nominales (por debajo de la tasa de
inflacién), que castigd a los ahorristas frente a los prestatarios (industria-
les). Ambos fenémenos, a su vez, reforzaron la intensidad de capital de la
produccidn, y liberaron amplias capas poblacionales, que permanecieron
desempleadas o subempleadas (éstas encontraron refugio en el sector ter-
ciario).

En estrecha relacién con ello, la adopcién de una politica de endeuda-
miento externo para financiar proyectos gubernamentales ambiciosos y
para cubrir el exceso de importaciones y, en no pocas ocasiones, para ce-
rrar la brecha fiscal.

La adopcién de patrones de consumo fordneos, que configuraron un apa-
rato productivo interno dirigido a satisfacer las necesidades de los estratos
medio y alto de la poblacién, y marginaron la produccién de bienes sen-
cillos de consumo de masa.

Como refuerzo a lo anterior, aument6 la propensidn a importar, toda vez
que, en ausencia de incentivos para la innovacién, los patrones de produc-
cién requerfan maquinaria, tecnologfa y materias primas fordneas.

La creciente e ineficiente intervencién del Estado en la economia desem-
bocé en elevados déficit fiscales, como consecuencia de los subsidios otor-
gados al sector privado, los elevados gastos corrientes de capital, los défi-
cit cuasi fiscales y los precios politicos fijados para las empresas priblicas;
todos estos mecanismos disefiados para transferir masivamente excedentes
hacia los segmentos moderno-industriales.
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Un segundo factor de mediano plazo, iniciado en 1979 y aparentemente diri-
gido a revertir las consecuencias de la politica de sustitucién de importacio-
nes, fue el intento -vigente hasta hoy- de instaurar una nueva modalidad de
acumulacidn “orientada hacia fuera” y ligada a las politicas neoliberales —“gra-
dualistas” y de shock— que se han ido imponiendo con el pretexto de “sanear”
la economia pero con la intencién real -que finalmente desembocé en la alta
inflacién- de alcanzar elevados superdvit de balanza comercial para servir la
deuda externa y para la remisién de utilidades al extranjero. El ajuste (de ba-
lanza de pagos) se obtuvo a costa de la estabilizacién (de la inflacién). En tal
sentido, la inflacién fue el mecanismo privilegiado de “transferencia interna”
para financiar el servicio de la deuda publica externa.

En tercera instancia, es indispensable resaltar las condiciones de mediano
plazo que alentaron la inflacién en el transcurso del ciclo econémico. A ese
respecto hemos podido establecer las siguientes tendencias y correlaciones: en
procesos de aceleracién de la inflacién, se observan tendencias recesivas -cai-
das en las tasas de crecimiento econémico-, ligadas al deterioro de las remu-
neraciones reales y de los términos de intercambio entre bienes e insumos
agropecuarios para el mercado interno y bienes industriales. En esc contexto,
los aumentos del tipo de cambio, de las tarifas piblicas y del margen de ga-
nancia intervinieron como propulsores de la inflacién. Por el contrario, en
épocas de auge econémico, tales variables actuaron en sentido opuesto: las re-
muneraciones reales aumentaron, el tipo de cambio se sobrevalué y las tarifas
publicas y el margen de ganancia cayeron en términos reales.

En cuarto lugar, es evidente que la inflacién no es s6lo consecuencia de un
conjunto de factores determinantes complejos, sino que también “sirve” para
alcanzar una serie de objetivos, tales como financiar la inversién interna o ser-
vir la deuda externa a partir del “ahorro forzoso”. Se trata, pues, de un proce-
so que no sélo es el resultado del conflicto distributivo que se desprende de los
cambios drdsticos en los precios relativos, sino que también puede ser un ins-
trumento esencial de los grupos econémicos y de la burocracia para lograr ma-
yores cuotas de poder, ingreso y riqueza. Esto serviria, a su vez, para enfrentar
los conflictos distributivos subsecuentes con una base de poder mis sélida.

Debe notarse, sin embargo, que este proceso no puede avanzar mds alld de
cierto umbral, que ya parece haberse alcanzado en el pais por la compresién
sin precedentes de los salarios reales y la participacion de las remuneraciones
en el ingreso nacional. Esta situacién se expresa en el terreno de lo politico y
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ya asistimos a los primeros indicios de su presencia: creciente ola de violencia
y delincuencia urbanas, en el marco de la proliferacién del narcotrdfico.

Es digno de mencién, como quinto punto, que ante la presencia de pro-
cesos de alta inflacién, toda la poblacién busque formas y medios de defen-
derse del alza continua de los precios. Con ello los mecanismos de propaga-
cién, la inercia y la indexacién —formal e informal- van aumentando en el
mediano plazo. Ante cada brote inflacionario las fracciones sociales se van or-
ganizado -individual o colectivamente- con éxito creciente a fin de enfrentar-
la, y desarrollan mecanismos directos e indirectos para mantener sus “ingresos
meta’ y su participacion en la renta nacional. Los ajustes de precios se hacen
cada vez mds en funcién de la inflacién pasada o, incluso, sobre la base de la
evolucién del precio del délar. Desparece la “ilusién monetaria” y la gente
adelanta compras, acumula délares y mercancias, los capitales emigran, los
plazos de ajuste de precios se acortan, etc. De ahi que, puesto que la deman-
da de dinero cae, el gobierno se ve en peores condiciones cada vez, para co-
brar el “impuesto inflacionario”.

Ligado a lo anterior y en sexto lugar, la inflacién es azuzada por los diver-
sos instrumentos que utilizan las distintas facciones sociales -incluido el gobier-
no- para defenderse frente a ella. De ahi surge la prja distributiva. Cada fac-
cién social posee su propia “técnica’ en ese conflicto.

Por un lado, en procesos inflacionarios recesivos los empresarios aumentan
sus mdrgenes de ganancia, tanto para cubrir sus costos fijos como para recu-
perar la masa de ganancia -por margen unitario- que han perdido por la re-
duccion de sus ventas. Ademds, en la medida en que el proceso estabilizador
ortodoxo tiende a aumentar drdsticamente las tasas de interés (reales), se ven
obligados a recurrir, en forma creciente, al autofinanciamiento mds que al cré-
dito bancario, con lo que elevan el margen (sobre costos) para cubrir esa ne-
cesidad via precios. Este también aumentard por la incertidumbre que entra-
fia un proceso de estabilizacién, el creciente aperturismo y la necesidad de cu-
brir costos de reposicién (mds que los histéricos). Por otro lado, a medida que
la poblacién disminuye sus tenencias de dinero, el gobierno se ve obligado a
acelerar el crecimiento monetario para recaudar un mismo monto financiero
derivado del “impuesto inflacionario”.

Respecto de los sindicatos, es evidente que presionardn por incrementos
nominales que permitan elevar los “salarios reales” al “nivel meta” (Bacha
1982) para lo que intentardn también acortar los periodos de reajuste salarial.
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Y asi sucesivamente, todos los grupos sociales se van liberando de la “ilusién
monetaria” y adoptan mecanismos cada vez mds eficaces para indexar sus in-
gresos, precios y tarifas.

Como séptimo punto, indudablemente el denominado ciclo politico de la
economia ha influido de forma considerable en la aceleracién inflacionaria en
coyunturas de elecciones generales o parciales. Los controles de precios, los
subsidios y el gasto publico siempre han ido en aumento en los seis 0 nueve
meses que anteceden a los comicios y, mds atin, cuando se dan los ajustes pos-
teriores (Schulde 1994).

En octava instancia, los brotes inflacionarios coyunturales han sido comu-
nes en el pais, y han resultado de chogues externos o internos imprevisibles: te-
rremotos, sequias, inundaciones, caida de precios de exportacidn, etc.

En noveno lugar, es evidente que la expansidn de la masa monetaria es una
condicién necesaria -de largo plazo- para que se procese la inflacién. Sin em-
bargo, segin nuestra concepcion, ella ha sido -casi siempre- enddgena al pro-
ceso politico-econémico del pais. En ese sentido, el Banco Central ha reaccio-
nado generalmente con una politica monetaria pasiva frente a los ocho facto-
res inflacionarios mencionados en lineas anteriores.

Para terminar, también convendria enumerar algunos elementos que han
actuado en direccién contraria, amainando las fuerzas inflacionarias bdsicas
del pais, a saber:

a. La débil organizacion y el decreciente poder de presién sindical, resulta-
dos también del impacto ejercido por las politicas ortodoxas de estabiliza-
cién (a la larga, probablemente éste haya sido el factor individual mds im-
portante para que no se hubiese procesado en el pais una cldsica inflacién
inercial).

b. La represién inflacionaria tendencial -si bien no ciclica-, en especial el “re-
traso” de algunos precios bdsicos de la economia, como los salarios priva-
dos y publicos, el tipo de cambio, los precios publicos, etc.; y,

c. La marcha incontenible hacia la apertura externa de la economfa, que
-al reducir el margen de proteccién de la industria manufacturera- obli-
g6 a parte importante de sus diversas ramas a reducir paulatinamente
su margen de ganancia y permiti6 el ingreso de productos importados,
con los cuales se redujo el efecto recesivo producto de la estabilizacién
ortodoxa.
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Para terminar, convendria sintetizar los procesos inflacionarios en forma dia-
crénica:

- La historia de la inflacién de los afios ochenta comienza con la crisis de la
deuda, cuando el gobierno ecuatoriano -como los demds gobiernos lati-
noamericanos- se vio privado de flujos de capital extranjero para financiar
sus crecientes déficit fiscales. En ese momento se tuvo que transitar de una
inflacién reprimida a una abierta, de manera que su origen debe buscarse
también en causas distintas al servicio de la deuda externa -que refuerza
su dindmica- y que pueden atribuirse, en alguna medida, a las dindmicas
econdmica y sociopolitica de la modalidad de acumulacién vigente hasta
entonces.

- El aperturismo reinante y la necesidad de generar los superdvit de la ba-
lanza en cuenta corriente, necesarios para servir la deuda externa, llevaron
a la adopcién de politicas ortodoxas de estabilizacidn y ajuste -a efectos
también de modificar la modalidad de acumulacién-, se recurrié a la com-
presién de la demanda interna y, sobre todo, a las devaluaciones masivas.
La liberalizacién de precios y el recorte de gastos e inversién del Estado
condujeron a la economia, paulatinamente, hacia una “modernizada”
orientacién hacia afuera (primario-exportadora).

- Las devaluaciones generaron inflacién y recesién internas a partir de su
impacto sobre los costos de los insumos y la maquinaria importados, en
un entorno en que los empresarios fijan precios, lo cual afadié un mar-
gen de ganancia a los costos variables. En anadidura, tales medidas y pro-
cesos afectaron los costos internos del servicio de la deuda, encareciéndo-
la directamente por la devaluacién e indirectamente por las alzas internas
de las tasas de interés.

- Lo anterior increment6 el déficit fiscal en la medida en que aumentd el
servicio (en moneda nacional) de la deuda publica interna.

- Surgié de ahi, la necesidad de crear mds dinero y/o de optar por un ma-
yor endeudamiento interno para financiar tales pagos, lo que estimulé la
aceleracién inflacionaria. El creciente endeudamiento interno se ha con-
vertido asi en una “bomba de tiempo” que no tardard en reventar, cuan-
do el gobierno se vea ante la imposibilidad de servitlo.

- La paralela liberalizacién de los precios bdsicos de la economia dio lugar
a modificaciones drdsticas en los precios relativos y, en consecuencia, en
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la distribucién funcional del Ingreso Nacional. Todo esto aceleré la in-
flacién.

- Esta aceleracién, a su vez, motiva el conflicto distributivo que es conna-
tural a los cambios radicales en los precios relativos. Hasta el momento,
esta puja no se ha generalizado a toda la sociedad, dado que los segmen-
tos pobres, medios y obreros han perdido su capacidad de organizacién a
medida que se les han recortado sus ingresos reales y el empleo producti-
vo. Pero esto tiene un limite en lo econémico, que se habrd de expresar en
lo politico. Con ello, la inflacién se podria convertir en un fenémeno ca-
da vez mds dificil de revertir en el pafs, y ha agravado la penuria que la
mayorfa de la poblacién experimenta desde inicios de los ochenta.

Este Ensayo se centra precisamente en una propuesta que permita eviear ese
desenlace. Insistimos en que esta idea fue presentada originalmente por los au-
tores en julio de 1992; versién que no ha sido modificada y que se la expone
como ejemplo prictico que podria ser dtil en un futuro no muy lejano.

Elementos bdsicos para el disefio de
una politica alternativa de estabilizacién

En esta seccién intentaremos introducir al lector en lo que consideramos una
politica viable de estabilizacién y reactivacién para Ecuador, en el marco de
un nuevo esquema de acumulacién. En este Ensayo nos ocuparemos exclusi-
vamente de los aspectos de corto plazo, es decir, de las medidas de estabiliza-
cién desde una perspectiva no neocldsica; asi, expondremos sus objetivos y ba-
ses tedricas.

Presentaremos dos propuestas que persiguen el mismo objetivo: una de
choque y otra gradualista, esclarecemos las condiciones que requiere cada una
para ser aplicada, asi como las ventajas y desventajas que ofrecen todas estas
modalidades antiinflacionarias.

La aplicacién de esas medidas, a su vez, reactivaria endégenamente la eco-
nomia debido a una serie de efectos inherentes al proceso. Ello obliga a la cau-
tela y a tomar precauciones frente a las politicas exageradamente expansivas de
la demanda agregada que se derivan automdticamente de este supuesto. Co-
mo veremos, a medida que se aplica esta propuesta “heterodoxa’ se van recor-
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tando los diversos “activos” iniciales que -sobre todo a partir de la concerta-
cién social- deben recuperarse en ese lapso.

Los aspectos de mediano y largo plazos se tratan en el Ensayo VII¥ debe
quedar claro que la propuesta de corto plazo de esta seccidén empataria perfec-
tamente con la perspectiva de mayor alcance, en complejos procesos que se re-
forzarian mutuamente. No se trata, por lo tanto, de una receta ingenua, md-
gica 0 “populista” que no entrafie ciertos costos y no menos complicaciones.

Légica general del programa

Nos proponemos sustentar una politica de estabilizacién que, respetando la
restriccién externa, permita reactivar la economia en el corto plazo y reestruc-
turar el proceso de acumulacién en el mediano y largo plazos.

Nuestra propuesta consiste, bdsicamente, en la modificacién de los pre-
cios y costos relativos, sea con la congelacién de los precios “administrados”
o procediendo en forma gradual para ajustarlos por la senda adecuada. El
programa tiene por objeto -al tiempo que se modifican los precios relativos
distorsionados- reducir paulatinamente las expectativas y la inercia inflacio-
narias. Este procedimiento llevarfa del circulo vicioso (estabilizacién-infla-
cién-recesion-desempleo-especulacién) a uno virtuoso, en el que se reactiva-
ria la economia -que presenta elevadas capacidades ociosas de produccién-,
se mejoraria la distribucién del ingreso nacional y se estimularfa la acumula-
ci6én productiva.

El propésito central del programa consistiria en romper la tendencia in-
flacionaria existente, con objeto de evitar que se consagre una inflacién créni-
ca en el pais y, en el peor de los casos, una hiperinflacién. Con ello se quicre
eliminar el peligro de caer en una alta inflacién, bdsicamente inercial, tan sus-
ceptible a choques -de oferta y demanda-, que llevarfan a plataformas inflacio-
narias cada vez mds elevadas y, en el limite, a una hiperinflacién.

Sin embargo -0 como consecuencia de las propias acciones antiinflaciona-
rias-, paralelamente se propondrin medidas que permitan reactivar la econo-
mia, que durance los afos ochenta, y lo que va de los noventa, apenas se ha
incrementado a una tasa anual inferior al crecimiento demogrifico. Posterior-

4 Se rehere al ensayo “Hacia una nueva modalidad de acumulacién v la inflacién en el largo plazo”
(Schuldt vy Acosta 1995: 413-458).
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mente, se iniciarfa el ataque a las causas mds profundas de la inflacién, que en
la fase inicial sélo habrén sido tocadas superficialmente.

Alcanzar esas metas supone romper el circulo vicioso en que la economia
entrd en los afios ochenta, como consecuencia de las politicas ortodoxas que
se aplicaron. Este circulo nefasto consistié bdsicamente en la existencia de una
inamovible estancflacién, con su secuela retroalimentadora de alta incerti-
dumbre y expectativas pesimistas. Téngase presente, una vez mds, que este En-
sayo responde a la situacién existente en julio de 1992.

La ecuacion de precios y el equilibrio macroecondmico

La presente subseccién es fundamental para comprender el esquema de esta-
bilizacién y la dindmica econdmica que se deriva del programa. Ello nos obli-
gard a formalizar algunos aspectos que presentaremos en forma sencilla’. Se
trata, bdsicamente, de explicar una ecuacién “neoestructuralista” de precios y
luego un modelo elemental de los equilibrios macroeconémicos bisicos.

La ecuacién de precios

Partiremos de una férmula de determinacién de los precios “administrados”
que se basa en los costos medios primos -0 variables- de las empresas, a los que
éstas deben afnadir un margen de ganancia (y sobre todo lo cual tienen que au-
mentar la tasa de impuesto a las ventas), en un momento determinado de
tiempo ().

(a*w + b¥e, + c*myg + d*g[) *(L+ip) * (Lzg) * (1+1)s

(1) P, =

D
A= W g

€n quc:

a) Los costos medios primos (CD) estdn configurados por los siguientes ele-
mentos:

- Remuneraciones (salarios) por unidad de producto: “a” es la relacién
trabajo-producto (o la inversa de la productividad) y “w” es la tasa de
salario nominal.
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- Importaciones por unidad de producto: “b” es la propensién a impor-
tar y “e” es el tipo de cambio (dados los precios internacionales de las
importaciones y los aranceles).

- Materias primas nacionales por unidad de producto: “c” es la intensi-
dad de materias primas y servicios en el producto y “m” es su precio
unitario; ,

- Precios priblicos o insumos energéticos (gasolina, electricidad, agua) por
unidad de producto: “d” es el coeficiente de energfa-producto y “g” es
el precio de la energfa fijado por el gobierno (es un “precié publico”,
por no decir “politico”).

b) El empresario afiade la zasa de interés activa nominal (i) vigente, a esos cos-
tos medios en la medida en que no se autofinancia, sino que trabaja con
crédito bancario (doméstico).

¢) Al monto anterior, el empresario aumenta un margen de ganancia en for-
ma de porcentaje (z = mark-up)®, y

d) Alo que, finalmente, se agregan los impuestos indirectos o sobre ventas (t);
con todo lo cual se obtiene el precio final del producto (P).

El equilibrio macroeconémico

El Grdfico 1 ilustra esta ecuacién y su interaccién con las demds curvas rele-
vantes para determinar el equilibrio macroeconémico. En la ordenada repre-
sentaremos el nivel de precios (P,) y en la abscisa el nivel de Producto Inter-
no Bruto Efectivo (Q,).

Partamos de la ecuacién de precios (ecuacidn 1), resultante de la sumatoria
de los costos directos (CD), los gastos financieros para capital de trabajo (i), el
margen de ganancia (z) y la tasa de impuestos indirectos (t). Se trata, por lo
tanto, de una linea recta, horizontal a la abscisa, lo que reflejarfa las capacida-
des ociosas de produccién (como es comdn en nuestros pafses y, como ya se-
faldramos en lineas anteriores, en Ecuador actual). Pero esto sélo es vilido has-
ta un cierto nivel de produccién, como veremos a continuacion.

En segundo lugar, tenemos una linea vertical. Esta reproduciria el P/B po-
tencial o capacidad instalada (CI), que en el gréfico se darfa al nivel de produc-

6 Mark up se traduce como el "matgen de ganancia”.



142 Jiirgen Schulds y Alberto Acosta

cién Qy. Ese es el tope (o produccién “normal”) que puede alcanzar la eco-
nomia en el corto plazo (en la prictica, mds que de una linea se trata de una
banda, ya que en ciertos sectores econémicos se alcanza la CI antes que en
otros). A partir de ese punto Q) los precios ya no se rigen por el lado de los
costos (como en la ecuacién 1), sino simplemente por el nivel de la demanda
agregada, tema que analizamos a continuacién.

En tercer lugar, la demanda efectiva interna (DA) es una curva de pendien-
te negativa que viene determinada por el consumo y la inversién (privados y
publicos). En el punto en que coincide esta DA con la ecuacién de precios al-
canzamos el equilibrio de corto plazo de la economia (E*), as{ como el nivel
de precios (P*) y la produccién (Q*) que lo satisfacen. Evidentemente, esta
DA no puede expandirse sin limite, dado que tiene cotas impuestas tanto por
la capacidad instalada (CI), como por la disponibilidad de divisas, como se

analiza a continuacién.
Finalmente, podemos incorporar la “restriccién externa”, la ecuacién de la

cuenta corriente de balanza de pagos (BP), definida como la diferencia entre
las exportaciones (X) y las importaciones (M), en ambos casos, de bienes y ser-
vicios. Si esa curva pasa por la derecha del equilibrio (E*), tendriamos un dé-
ficit en cuenta corriente (ahorro externo). Si bien en el corto y hasta en el me-
diano plazos se puede sostener ese déficit -sea por endeudamiento externo y/o
inversién extranjera y/o pérdida de RMI-, llega un momento en que la eco-
nomia debe ajustarse a la disponibilidad de divisas (a fin de mover la BP ha-
cia izquierda de E*). Y, al revés, si la BP pasa por la izquierda del equilibrio
tendriamos un superdvit en cuenta corriente.

Existe una tercera restriccién (junto a la Cl y la BP) a la expansién de
la Demanda Efectiva, que proviene de la rigidez de la oferta agropecuaria. Es-
ta no se encuentra en el grafico, pero conviene tenerla presente siempre (so-
bre todo cuando la restriccién externa impide la importacién de alimentos e
insumos agricolas). Mds adelante veremos su importancia, particularmente en
materia de determinacién de precios (en nuestra ecuacién 1, este componen-
te se resume en el factor “c*m”). Cualquier programa de estabilizacién y reac-
tivacién debe generar estimulos para el sector agropecuario (y no mejorando
los precios relativos respecto de la industria).
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Grifico 1
Ecuaciones basicas del equilibrio macroecondémico
Pt BP=X-M=0 Cl
A

Po

Ejercicio de estdtica comparativa:
consecuencias de la politica ortodoxa de estabilizacion

Con el fin de ilustrar el funcionamiento de este esquema macroeconémico sen-
cillo de corto plazo (referido dnicamente al segmento moderno-urbano de la
economfa), veamos -en forma grafica- lo que sucede cuando se manipulan una
serie de variables. Postulemos una tipica politica econémica ortodoxa de esta-
bilizacién “idealizada” para este ejercicio de estadistica comparativa (Gréfico 2):

a) La devaluacion del tipo de cambio acttia sobre dos curvas:

- Aumenta los costos empresariales (tanto mds cuanto mayor sea el coe-
ficiente “b” en la ecuacién 1) y, asi, el nivel de precios (P);

- Al elevar el costo de importaciones reduce su valor y, en cierta medida,
aumenta las exportaciones que son eldsticas al respecto del tipo de cam-
bio (aunque este efecto generalmente sélo actia para las “no tradicio-
nales”), con lo que la curva del BP se traslada hacia la izquierda (se sua-
viza la restriccién externa, que generalmente es el mayor, por no decir
el dnico, mérito de las politicas ortodoxas de estabilizacion y ajuste).

b) El ajuste de las tarifas pitblicas y el alza de las tasas de interés actian en la
misma direccién:
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- Elevando costos y, por ende, precios.
- Recortando los niveles de inversién privada (sin que aumente el aho-
rro interno).

¢) La eliminacién de subsidios y la reduccién de aranceles, generalmente se
compensan entre si en sus efectos sobre los precios (con lo que se modifi-
caria la Pp).

d) Los salarios nominales generalmente se mantienen fijos (y decrecientes en
términos reales), con lo que se comprime la DA.

e) Los recortes del gasto corriente y de la inversién piiblica comprimen atin
mds la Demanda Efectiva. En situaciones de crowding-in* también la in-
version privada se reduce, lo cual refuerza su recorte por la incertidumbre
existente, por el aumento de costos y por el mismo efecto de la disminu-
cién del poder de compra de la poblacién.

f) Todo ello viene acompaniado de una politica monetaria restrictiva, que ge-
neralmente termina endogeneizdndose y viabilizando la inflacién con es-
tancamiento (al reducir DA y aumentar P).

En pocas palabras, las politicas ortodoxas de estabilizacién, al aumentar algu-
nos costos y comprimir la demanda, llevan a una recesidn generalizada con in-
flacién. El tnico problema que contribuyen a resolver -si bien en forma con-
tradictoria, porque llevan a reducir las importaciones mds que a estimular las
exportaciones- es el de la balanza de pagos. Esta perversa bonanza externa, al
monetizar RMI aviva atin mds la inflacién, y permite, a su vez, la accién de
las presiones por el lado de costos y mdrgenes.

Generalmente, también aumentan el margen de ganancia (“z”), en la me-
dida en que los empresarios buscan recuperar lo que pierden por ventas, ajus-
tdndolo hacia arriba (en el limite, para asegurar su cobertura de los costos fi-
jos unitarios). Sin embargo, atin si tuviesen éxito en el ajuste del margen ha-
cia arriba, la tasa de ganancia decrecerd, seguramente, en estas actividades pro-
ductivas (no asi la del capital financiero, que entra en bonanza). Con ello, a
la inflacién se suma la especulacién (no sélo financiera, sino también comer-
cial). La inversién productiva se contrae y se limita a un horizonte de accién
de corto plazo.

*  Cuando el gasto e inversién publicos son positivos para el sectot privado.
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Se deterioran, en cambio, la produccién, la acumulacién, el empleo, los
salarios reales y la distribucién del ingreso, que son, finalmente, las variables
que, interesa, mejoren a toda sociedad. Mds adelante tendremos la oportuni-
dad de presentar una politica que evita este circulo vicioso inmanente a las ex-
periencias ortodoxas de estabilizacién en América Latina y Ecuador.

(Gréﬁco 2

Estdtica comparativa de la politica ortodoxa

A
Aoa
" DA’
Py E \
.
Po
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De la ecuacion de precios a la de inflacidn

De vuelta a la ecuacién de precios inicial, debe notarse que estimamos el nivel
de precios sobre la base de las modalidades de su formacién en el segmento mo-
derno-urbano-oligopélico de la economia, que nos servird, a su vez, de punto
de partida para los cilculos de inflacién. Estos se pueden obtener, como mos-
traremos a continuacioén, derivando la forma logaritmica de la ecuacién (1):

(2) Py = (@-w + b*ep + ¢*my + d™g. ) + (1+ip) + (T4zy) + (l+t) - &

en que los puntos sobre las variables indican su cambio porcentual. Los coe-
ficientes de las variables son los siguientes, teniendo presente que

F * * *
j = a*w + b¥e, + c*m + d¥g ¢

2= alj; b'=b/j; =c/j; I’=d/j.
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La variable “&” representa la productividad de los “factores”, de manera que
tendremos que sus cambios porcentuales vienen representados por:

&=a=b=c=d
Finalmente, restando la inflacién pasada (= P;-1) de ambos lados de la ecua-

cién (2), obtenemos la siguiente (que convierte a términos reales las variables
exdgenas):

(3) P, =P -1+ 2w, - Py~ 1)+ b*(e - P -1) + *(my - P, -1) + d*
(g't—l:’t—l)+(1+‘r)+(1+.z)+(1+.t)—8;(

Esta ecuacién nos servird, mds adelante, para realizar las simulaciones de la po-
litica de estabilizacién que proponemos para Ecuador (habida cuenta que se
refiere a un trimestre).

Lo que, en pocas palabras, nos dice esa ecuacidn, es que la inflacién del
periodo actual (P,) es una funcién inversa de los cambios de la productividad
(&) y directa de la inflacién pasada o componente inercial (P-1); de los coe-
ficientes técnicos de produccién (que sin embargo, mantendremos fijos en
nuestros ejercicios) y de los cambios de precios reales de los “factores” (w, e,
m, g); de las variaciones de la tasa de interés real (r); de las modificaciones en
el margen de ganancia (z), y de los cambios en los impuestos indirectos (t). A
ello habria que anadirse las variaciones en los aranceles (implicitos en e), en
los subsidios a la produccidn, en las exoneraciones tributarias, etc., que tienen,
sin embargo, menor influencia en la tasa corriente de inflacién.

Para fines de politica, tendremos presente que, por lo menos en el corto
plazo, el gobierno fija el tipo de cambio (e), los salarios (w), los impuestos in-
directos (t), las tarifas publicas (g) y la tasa activa de interés (i). De ah{ que en
nuestras simulaciones nos concentremos en estas variables. Las empresas, por
su parte, determinan el margen de ganancia (z), y los precios flexibles (m) vie-
nen dados por la dindmica de la oferta y la demanda (que es, bdsicamente, el
caso de los sectores agropecuario y de servicios).

Se trata, por lo tanto, de un “modelo” de precios -generalizadamente uti-
lizado por economistas kaleckianos, postkeynesianos, marxistas y neoestruc-
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turalistas (véase, para diversas aplicaciones Bacha 1982; Bhaduri 1986; Cor-
tdzar, Foxley y Tokman 1984; Frenkel 1990; Lopes 1986; Rowthorn 1980;
Schuldt 1986; Taylor 1979 y 1983; entre otros)- que nos servird como una
primera aproximacién para estimar la inflacién en un pais como Ecuador y,
sobre todo, para ilustrar una politica “heterodoxa” de estabilizacién que reac-
tive la economia.

Activos y pasivos

Veamos hasta qué punto se dispone actualmente de las condiciones necesarias
para romper el circulo vicioso que aqueja a la economia ecuatoriana desde ha-
ce, por lo menos, una década. Tengamos presente el Grifico 1:

La posibilidad de reactivar la economia -que reduce sustancialmente, a su
vez, la tasa de inflacién- estd dada por varios factores que trabajan a nuestro
favor (activos), pero también hay algunos que van contracorriente (pasivos) y
que deberdn matizarse, neutralizarse o eliminarse al inicio o en el transcurso
del proceso estabilizador.

Veamos los activos. En primer lugar, ya hemos constatado que las politi-
cas ortodoxas han llevado a una elevada capacidad ociosa de produccion, que os-
cila en torno al 25% del producto potencial para la economia como un todo.
En el caso de los sectores industrial y de la construccidn, las estimaciones la
calculan incluso en un elevadisimo 45% (CONADE 1993).

En segunda instancia, la economia ecuatoriana no se habia dolarizado en
forma extrema y la demanda de saldos monetarios continuaba siendo relativa-
mente elevada, de manera que una politica heterodoxa, bien instrumentada,
no llevaria a recortar las tenencias de dinero (nacional), sino que ofrecerfa un
amplio margen para su crecimiento, lo que permitird expandir la oferta mo-
netaria a ritmos relativamente elevados, sin que se plasme en efectos inflacio-
narios adicionales.

Tercero, los mdrgenes de ganancia, como hemos senalado, siguen relativa-
mente altos, pero la masa de ganancias parece haberse estancado. De ahi que
una reactivacion que no reduzca el margen de ganancia -o lo haga sélo leve-
mente- permitird incrementar la tasa de ganancia sobre el capital, al elevar la
masa de ganancias.

En cuarto lugar, gran parte de la poblacién -sobre todo la que no estd en
condiciones de indexar sus ingresos a la inflacién- espera una politica estabi-



148 Jiirgen Schulds y Alberto Acosta

lizadora que permita recuperar los ingresos reales perdidos anteriormente.
Con ello el gobierno podrd contar con un apoyo popular relativamente am-
plio -y no sélo en el caso de una congelacién de precios, en que la ciudadania
pudiese desempenar el papel de “fiscalizador’-, siempre que el proceso no
comprima ain mds el poder general de compra.

Quinto, dada la dréstica distorsién de precios relativos, en que unos se en-
cuentran atrasados -precios publicos, precios agropecuarios, tipo de cambio,
tasas pasivas de interés y remuneraciones- y otros adelantados -tasas de inte-
1és activas y precios industriales-, serd bienvenida una politica que encuentre
las relaciones “adecuadas” entre ellos. Como se observard en nuestra propues-
ta todas las fracciones econdémicas se verdn favorecidas, en especial los campe-
sinos y los “informales”, pero también -aunque en menor medida- el gobier-
no, los asalariados urbanos y los capitalistas.

Y por dltimo, en sexto lugar existia un nivel de RMI que no era tan criti -
co como el registrado en agosto de 1988, cuando las reservas eran negativas.
Este “colchén” nos permitfa estimular una reactivacién paulatina -sin mayor
riesgo de deterioros dramdticos de la balanza en cuenta corriente-. Cabe sefia-
lar que desde fines del gobierno anterior se estimulaba la liberalizacion de im-
portaciones -cuyo ejemplo mds notable fue la de los vehiculos- para evitar la
excesiva monetizacion de la RMI.

En relacién con los pasivos habria que contar con los siguientes: el prime
ro, y mds complejo de revertir, se relaciona con la “mentalidad” empresarial,
que no acepta hoy en dfa la intervencién estatal, sobre todo en materia de de-
terminacién de los precios bdsicos de la economia, y mucho menos, en la pro-
puesta de congelamiento de precios administrados. En general, el empresaria-
do favorece la manipulacién de precios relativos cuando los beneficia -en cu-
yo caso no es considerada como una “manipulacién”-: cuando las devaluacio-
nes van mds alld de la inflacién relativa (subvaluacién del tipo de cambio) y se
fijan los salarios minimos por debajo de la inflacién... que son los puntos cen-
trales de las politicas neoliberales.

Con este objetivo, habrd que argumentar, al contrario, que la politica que
proponemos tiende a la reactivacién y al aumento de la masa de ganancias em-
presariales. Sin embargo, mientras esto no suceda las expectativas empresaria-
les actuardn contra el programa. En general, atin cuando estuvieran de acuer-
do con él, dada su fobia hacia lo estatal serd dificil revertir esta tendencia en
los primeros meses de aplicacién de la politica.
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Por lo demis, debe recordarse que -tal como se constituye hoy en dia la
economia ecuatoriana- no hay libertad de precios, ni libertad econémica, en
general (movilidad de factores).

Los mercados capitalistas en Ecuador, y en casi todos los paises subdesa-
rrollados, “mantienen su condicién histérica de lugares de ejercicio de poder
de grupos privilegiados relativamente pequefios”. Esto significa que hay que
asumir la existencia de mercados “socialmente segmentados, ‘miopes’ en ma-
teria de asignacién de recursos en el largo plazo, discriminatorios en cuanto al
acceso de los diversos segmentos productivos, etc.”, lo cual se refleja en su de-
ficiente funcionamiento {(Marchdn y Schubert 1992: 5-8). Esta realidad de-
muestra también la falacia del mensaje que se difunde cuando se habla de li-
bertad de los mercados...

Asi, por un lado, la abrumadora existencia de oligopolios supone, en si y
de por si, un alto grado de control y “administracién” de precios por parte de
las empresas y conglomerados econémicos. Por otro lado, la libertad econd-
mica, en general, tampoco puede existir en un pafs en que la distribucion del
ingreso es tan desigual y el poder econémico tan concentrado; es decir, don-
de no hay ni “libertad de elegir”, ni “igualdad de oportunidades”, objetivos
tan preciados para los economistas ortodoxos.

Un segundo argumento en contra de esta politica podria ser la corrup-
cién, falta de preparacién e ineficacia de la burocracia para la instrumentacién
de un programa de este tipo. Esto es lo primero que aducird el gran capital
privado, sobre todo respecto de la modalidad de congelacién de precios que,
sin embargo, estaria a cargo del “publico”.

En tercer lugar, constatamos los reprimidos “espiritus animales” de los
empresarios atribuibles tanto a la ausencia de un mercado interno en expan-
sion -por los bajos niveles de ingreso y la desigual distribucién del ingreso-,
como a las incertidumbres que genera la politica ortodoxa. Mostraremos, en
cambio, que la politica no neocldsica permitird revertir esas tendencias a un
ritmo relativamente veloz.

Como hemos visto, hay disponibilidad relativa de divisas, alta capacidad
ociosa de produccién, elevado mark-up, salarios retrasados, tasa de interés ac-
tiva real relativamente alta, elevados grados de inercia en ciertos segmentos so-
ciales. Estos stocks y precios relativos, como veremos, nos otorgan pautas para
aplicar una politica alternativa de estabilizacién, que pueda reactivar, a la vez,
la economifa y redistribuir progresivamente la Renta Nacional.
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Manipulacion de precios relativos y desinflacion

El componente central del programa de estabilizacién reactivador -que se ex-
pondrd a continuacion- es la manipulacién de las “variables de costo” de nues-
tras ecuaciones de precios (1) y de inflacién (2 y 3). Trataremos este tema en
la presente subseccion; a las demds medidas del programa las dejaremos para
mis adelante.

La idea que guiard nuestra propuesta se sustenta en que los precios relati-
vos de la economia ecuatoriana se encuentran gravemente distorsionados. Co-
mo ya sefaldramos, unos estdn “adelantados” y otros “retrasados”, lo que nos
permite -por el lado de los costos- aumentar unos y bajar otros de golpe, a
efectos de estabilizar el nivel de precios -dada la productividad y el margen de
ganancia de los capitalistas-, sin distorsionar la asignacién de recursos.

Como se verd, la esencia del planteamiento radica en reducir las elevadas
tasas activas de interés, a la vez que se aumentan otros precios bdsicos (en espe-
cial los salarios, los precios publicos y el tipo de cambio). Con ello, no sélo se
lograria bajar la inflacién, sino que se desalentarian las actividades especulati-
vas -financieras y comerciales- en favor de las propiamente productivas. Con la
reduccién drdstica de las tasas de interés no se recortan ni el ahorro ni la inver-
sién, sino que se los fomenta. Es decir, sucede lo contrario que con la politica
ortodoxa, en la que el alza de las tasas de interés y la devaluacién llevaron siem-
pre a la “dolarizacién” de la economia -léase a la reduccién del ahorro en mo-
neda nacional- y a las actividades especulativas, recortando la inversién produc-
tiva doméstica. Esa combinacién de alto precio del crédito y tipo de cambio
elevado llevaba a la incertidumbre y la fuga de capitales, si bien el diagndstico
ortodoxo sefialaba que las altas tasas de interés habrfan de impedirlo.

Resolvamos la ecuacién (3), que nos permitird llegar a la férmula para simu-
lar nuestra propuesta:

(4P =05 a"w +b" "e +c*mp+d * g+ nir(l +2)+(1+1) - & +P-1}

donde “n” se refiere al cambio absoluto de la tasa nominal de interés activa (i).
Obsérvese que esta férmula se usard con una periodicidad trimestral (t=3 me-
ses). Por lo demis, los factores condicionantes son los mismos que comentd-
ramos luego de la derivacién de ecuacién 3.
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Nétese que la inflacién “pasada”, es decir P-1, no ¢jerce una influencia
del 100% sobre la inflacién “presente” (P ), sino tnicamente por la mitad. Es

decir, si no hubiese cambio alguno en las variables exdgenas de la ecuacién,
tendrfamos una situacién que, por lo demds, es bastante realista para el caso
ecuatoriano, en que la indexacién no es perfecta:

(5) P, = 0,5% P, -1

Con ello estamos en condiciones de presentar un programa de desinflacién
(tanto a partir de la ecuacién 1, como de la 4). Este serd disefiado para dos po-
sibilidades o vertientes: una, bastante préxima al “choque heterodoxo” y otra
de corte gradualista, que explicitaremos mds adelante. Nétese, de paso, que
también los programas neocldsicos de estabilizacion y ajuste tienen una vertien-
te gradualista, como la aplicada en Ecuador durante los afios ochenta, y una de
choque cuasi ortodoxo, como la que se experimenta desde septiembre de 1992.

Hacia un “choque heterodoxo™:
la modalidad de congelamiento temporal

En este esquema, el cambio de los precios relativos consistird en ajustarlos pa-
ra luego congelarlos por un plazo prudencial. Evidentemente, esto sélo regird
para los precios “administrados” del sector “moderno-urbano”, no asi para los
denominados precios “flexibles”. Estos iltimos tendrdn libertad de accién -da-
do que se forman por el lado de la demanda, mds que por el de los costos-,
tanto por los cambios estacionales (especialmente en la agricultura) como por-
que su demanda aumentard en el proceso de reactivacion.

Como ya sefialamos en el Ensayo 11,7 a efectos de tener un conocimiento
exhaustivo de la ecuacién de precios y de los impactos directos e indirectos
que ejercerd el “paquete” de politicas sobre toda la economia, su aplicacién re-
quiere un perfodo intenso de preparacién. En este caso, no se puede improvi-
sar -como se lo hiciera a mediados de los afios ochenta con la aplicacién de los
Planes Austral, Cruzado e Inti- si se quieren evitar, no sélo los desabasteci-

7 Se refiere al ensayo “Contflicto, inercia ¢ inflacién en América Latina (reivindicando las politicas hete-
rodoxas de estabilizacién)”, desarrollado en la obra fuente de esta reedicién.
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mientos masivos, sino también el conflicto distributivo que en esas experien-
cias abortadas tarde o temprano, culminé en procesos hiperinflacionarios.

Para ilustrar el procedimiento de aplicacién partiremos de la ecuacién (1),
la mds sencilla para entender, pero también la mds rudimentaria, y que, en
cierto sentido, es por eso que no refleja los procesos reales en su magnitud
efectiva. Para ilustrar el problema, sin embargo, servird de punto de partida.
De acuerdo con ella, tendriamos que el nivel de precios estarfa dado por:

(1) Py = (@w, + b"f:t +c*my + d¥g) * (14 * (L+z) * (1+r);
Tomando los valores de partida, digamos los del dia anterior al lanzamiento del
programa -cuyas medidas deben ser mantenidas en estricto secreto-, si aproxi-

mamos la situacién al caso ecuatoriano (de julio de 1992) tendriamos que:

a) Los coeficientes técnicos de produccién serfan equivalentes a:

a=0,15
b = 0,30
c=0,45
d =0,10.

b) Partirfamos de una tasa activa de interés del 60% (i = 0,6); un conservador
margen de ganancia del 25% (z = 0.25) y un impuesto indirecto del 10%
(t = 0,l).

Si incorporamos estos valores a la ecuacién, tendremos que el indice de
precios serd de 220 (que nos servird como indice-base para los ejercicios si-
guientes).

A continuacién, disefiamos las medidas para ajustar los precios relativos,
que se aplicarian el Dz D. En lo que al gobierno respecta, diremos que au-
menta los salarios nominales en 30%, devalda el tipo de cambio en 20% y au-
menta las tarifas pablicas en 20%. Por razones que explicaremos mds adelan-
te, presumiremos que, en el transcurso del afio, el precio de las materias pri-
mas nacionales aumente en un 50%. Diremos que las demds variables -mar-
gen de ganancia y productividad- permanecen constantes.

Finalmente, supondremos que, para compensar todas esas alzas, el gobier-
no baja la tasa de impuestos indirectos en un punto porcentual (a 9% o, si se
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establece un esquema mds complejo, se da paso una escala del impuesto al va-
lor agregado que castiga mucho menos a los productos de consumo popular
que aquellos destinados a le sectores medios y altos) y reduce -siendo ésta la
medida mas importante- la tasa activa de interés del 60 % al 20%. Dado que
nos hallamos en el corto plazo, a lo largo de todo el ejercicio mantendremos
constantes los coeficientes técnicos.

Todas estas medidas se adoptan de golpe, el primer dia del programa.
También entonces se anuncia la congelacién de los precios “administrados”
del sector moderno-urbano, no asi el de los precios “flexibles”, como se hizo
ingenuamente en otras experiencias de congelamiento en el subcontinente.

Veamos cudl es el resultado de tales ajustes, al comparar el nivel de precios
del “dia base” (antes del ajuste), con el del “dia siguiente” al ajuste y finalmen-
te, con el del “dia final” del afio, cuando las medidas ejerzan su influencia
completa sobre toda la economia, periodo que deberia o podria coincidir con
la duracién del Programa.

Observemos, por un lado, los valores nominales segin el panel a del Cua-
dro 1. Tenemos, en primer lugar, que “al dfa siguiente™

a) Los costos primos medios habrdn aumentado en un 12.5%,

b) pero quedan compensados en el precio final por la rebaja, tanto de la ta-
sa de interés como del impuesto indirecto -en menor medida-. Esto suce-
de a tal grado, que el indice de precios cae de 220 a 184, lo que significa
una deflacién del 16,4%.

Evidentemente, lo anterior no se plasmard en la realidad, dada la lentitud de
los ajustes, pero indica la tendencia “teérica” de la inflacidén a la baja (los in-
dices pueden incluso ser negativos en los primeros meses de aplicacién del
programa, como sucedié efectivamente en algunas experiencias heterodoxas
de estabilizacidn).

De esto se desprende que en la prictica, puesto que sélo unos pocos em-
presarios bajardn los precios, observardn una “ganancia extraordinaria” (tam-
bién tedrica), que se expresard en un aumento del margen de ganancia. Si ha-
cemos los cdlculos para “el dia después” veremos que -debido a que el indice
de precios se mantendrd en 220 (tal como el “Dia D”)- el margen habrd au-
mentado de 1,25 a 1,48 (si todos los empresarios mantienen los precios del
“dfa antes”).
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Cuadro 1
Impacto de un choque heterodoxo
Componente Dia Dia Dia Aumento
de precio anterior siguiente final %
a. Valores nominales
a*w 15,0 19,5 19,5 30,0
b*c 30,0 36,0 36,0 20,0
c*m 45,0 45,0 67,5 50,0
d*g 10,0 12,0 12,0 20,0
Subtotal: 100,0 112,5 135,0 10,0
(1+1) 160,0 135,0 162,0 -66,6
(1+2) 200,0 168,8 202,5 13 |
(1+9) 220,0 184,0 220,7 0,3
b. Indices reales
Wr 100,0 155,5 129,6 29,6
Er 100,0 143,5 119,6 19,6
Mi 100,0 119,6 149,6 49,6
Gr 100,0 131,6 109,7 9,7
R 100,0 143,5 119,6 19,6

Uno de los problemas mds complejos surge porque la tasa de interés baja muy
drdsticamente, lo que obliga a ajustar las deudas con relacién a ella, con obje-
to de evitar transferencias masivas de ingreso de los deudores a los prestamis-
tas. Esto inicialmente puede crear conflictos, dado que las expectativas atin no
se ajustan a la baja tedrica de precios. Lo que sucederd sélo cuando la pobla-
cién “observe directamente” el congelamiento efectivo de los bienes manufac-
turados y, sobre todo, cuando la economia muestre los primeros signos de
reactivacion.

Veamos ahora los efectos de estos cambios a los nueve y hasta a los doce
meses de gestién; es decir, al momento de cumplirse el tiempo completo de
duracién del Programa. En el Cuadro 1 (“dia final”) observamos que el indi-
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ce prdcticamente no ha aumentado entre ¢l “dfa antes” y el “dia final”; es de-
cir, que tendriamos “inflacién cero”. Obsérvese, sin embargo, que sélo esta-
mos analizando el “segmento moderno-urbano” de precios administrados y
no el de los precios “flexibles” de la economfa, que tienen libertad absoluta de
movimiento. Estos estdn representados por “m”, que aumentarfan en un 50%
en el transcurso del Programa.

De lo que se trata, por ende, es de mostrar que el congelamiento serfa via
ble por un cierto tiempo para el segmento de precios “administrados” de la
economia, ya que la estructura de costos se ha modificado “exdgenamente”
permitiéndolo sin ninguna dificultad.

Pasemos ahora al panel b. del Cuadro 1. En él se consignan los valores rea-
les de las diversas variables, no obstante, considerados tnicamente desde la
perspectiva de los precios “administrados” o “industriales”. Se observa que,
desde la perspectiva de los precios industriales, los salarios reales aumentarin
en un 29,6%, el tipo de cambio en 19,6% y los precios publicos en 9,6%, to-
do lo cual es muy positivo. Pero ésta es una visién parcial del fendmeno.

Si tenemos presente que los precios “administrados” representan el 60%
del universo de precios domésticos y que los “flexibles” determinan el resto,
tendrfamos una tasa de inflacién anual (o de nueve meses, segtin la duracién
del programa) del 20% para la economia como un todo (y no sélo en uno de
sus “segmentos’):

IPC = 0,6 * 0,003 + 0,4 * 0,5 = 0,2018.

Esto lleva a una modificacién de los valores reales consignados en el panel b
del Cuadro. Tendremos que habrfan:

a) Aumentado los salarios reales (en 8,2%) y los precios flexibles, agricolas y
de servicios (en 24,8%);

b) Permanecido constantes la tasa de interés real (0%) y el tipo de cambio
(que llegaria a su valor real de partida); y,

¢) Disminuido los precios publicos (en 8,5%).

De lo anterior se desprende que de ninguna manera se debe anunciar la infla-
cién cero como meta del programa. Esto se hizo ingenuamente en alguna ex-
periencia heterodoxa, en la que sélo se consideré el “sector moderno-adminis-
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trado” de la economia -donde efectivamente la inflacién caeria a niveles irri-
sorios-, no asi el de los segmentos de precios flexibles, que se rigen por la ofer-
ta y la demanda, por lo que suben en presencia de reactivaciones econémicas
drdsticas.

Se observaria asi una nitida recuperacién de los precios flexibles con res-
pecto a los administrados -algo que en efecto se buscaria- en un sentido pro-
gresivamente redistributivo. Nétese que ello equivale a una mejora de los tér-
minos de intercambio agropecuarios/industriales y, por lo tanto, a una redis-
tribucién del ingreso de la ciudad al campo, asi como de los segmentos mo-
dernos de la economia a los “tradicionales”.

En esta propuesta es esencial que la modificacién de los precios relativos
evite azuzar ain mds el conflicto distributivo. Vemos que no lo hace, en el sen-
tido que el margen de ganancia se mantiene constante -incrementando la ma-
sa de ganancias-, que los salarios reales aumentan y, sobre todo, los ingresos
de los “informales” y los campesinos. Como refuerzo de todo lo anterior, la
economfa presentard un crecimiento a tasas relativamente elevadas (los facto-
res que lo determinan se analizardn en la siguiente seccién).

Dado que el poder de compra de las remuneraciones aumentaria, se ele-
varfan también los precios de los bienes flexibles (agricultura, pesca, servicios)
-dificilmente controlables por la burocracia-, que son los que producen bdsi-
camente los segmentos urbanos y rurales mds marginados de la sociedad, con
lo que habria una redistribucién radical de los ingresos hacia los barrios mar-
ginales urbanos y las comunidades campesinas.

Todo ello permitiria estimular la expansién de la demanda interna para
copar la capacidad ociosa de produccién (hasta que su uso alcance los dos tur-
nos), a partir de medidas adicionales como el crédito subsidiado a los segmen-
tos “tradicionales” -urbano y rural- de la economia; incrementos salariales que
vayan mds alld de la inflacién y que equivalgan, cuando menos, a los aumen-
tos de la productividad; medidas conexas dirigidas a reducir el mark-up; recor-
te de los impuestos indirectos y aumento de los directos, etc. Sin embargo, co-
mo veremos mds adelante, es necesario acompanar estas medidas de modifi-
cacién de los precios relativos con otras que actien sobre la demanda agrega-
da, para evitar un sobrecalentamiento de la economia, al igual que un detetio-
ro de la balanza de pagos.

Si bien los ingresos tributarios del gobierno aparentemente se verian re-
ducidos por el leve recorte del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y el deterio-



Una propuesta heterodoxa de “estabilizacion reactivadora” 157

ro real de los precios publicos, gracias a la reactivacién de la economia, no tar
darian en recuperarse y alcanzarfan niveles superiores a los logrados anterior-
mente. Paralelamente, debe incrementarse la presion tributaria directa que ha
llegado a niveles sin precedentes en el pafs, y dar paso a una gran campafia pa-
ra mejorar la eficacia del sistema fiscal y para combatir la evasién tributaria.
Aqui se podrian eliminar, por ejemplo, la aberracién que constituye la entre-
ga de las llamadas “asignaciones provinciales” a los diputados, su participacién
directa en la definicién detallada del Presupuesto General del Estado, y podria
impulsarse, asimismo, una gran transparencia para terminar con los elevados
indices de evasidn tributaria, entre otras tantas medidas posibles.

Es cierto, finalmente, que dada la baja inflacidn, el gobierno estard en
condiciones de recaudar elevados niveles del “impuesto inflacionario” que, de
todas maneras, podria estar en torno al 2% del PIB, si se tiene presente que la
demanda de saldos monetarios aumentard con este programa, en presencia de
una inflacién, adn apreciable, del 20%.

Contrariamente a lo que pueda pensarse a primera vista, esta politica no
obliga necesariamente a un recorte de los mdrgenes de ganancia y, si se lo ha-
ce, lo que los capitalistas pierden en margen podrdn ganarlo en masa de ga-
nancia, dada la rdpida reactivacién de la economia.

Como veremos a continuacion, esta propuesta es mds radical que la “gra-
dualista”, en varios sentidos. En primer lugar, porque aplica un congelamien-
to relativamente generalizado, en el sentido que se limita al sector “moderno”
de la economia, que no tiene precedentes en el pafs: ni la burocracia, ni la po-
blacién estdn preparadas para “fiscalizar” el proceso, sobre todo, cuando cier-
tos empresarios o comerciantes violen los “acuerdos-guia” y los congelamien-
tos. Segundo, porque obliga a compensar alzas con reducciones de manera
que el congelamiento sea viable.

La propuesta heterodoxa “gradualista”
prop g

A diferencia del “choque heterodoxo” (Lopes: 1986) que supone un congela-
miento temporal de los precios bédsicos de la economia, esta propuesta gradua—
lista no lo contempla, por lo que podrdn oscilar a través del tiempo.

Los principios que se postulan aqui fueron concebidos originalmente por
Cortdzar, Foxley y Tokman (1984 Cap. 111: especialmente las secciones E y
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F), pero -que sepamos- no han sido aplicados a cabalidad en ningtin pais, por
razones que quedardn evidenciadas mds adelante.

Estos autores denominan a su propuesta “enfoque alternativo de estabili-
zacién postmonetarista’; es decir, estd pensada para una economia que ha per-
manecido sujeta a programas neoliberales de ajuste y que se “enfrenta simul-
tdneamente a la necesidad de acciones de politica que corrijan el atraso cam-
biario, que recuperen niveles aceptables para los gastos sociales y que reacti-
ven la economia para reducir el desempleo. La politica debe ademds, enfren-
tar la necesidad de renegociacién de la deuda externa e interna, y en particu-
lar la reconstruccién de buena parte del sector industrial destruido” (Cortazar,
Foxley y Tokman 1984: 89). Se observa, por lo tanto, que se refieren a las eco-
nomifas del Cono Sur de principios de los afios ochenta, en que tales politicas
monetaristas se aplicaron en forma radical.

Si bien el caso ecuatoriano es (hasta ahora) menos dréstico, veremos que
los principios esbozados se pueden aplicar con algunas adaptaciones. Su via-
bilidad serd atin mayor si fracasa el programa cuasi ortodoxo que se instru-
menta en el pais desde septiembre de 1992.

Segtin los autores, se trata de que “a diferencia de enfoques anteriores, la
correccion de atrasos en algunos precios puede compensarse en su impacto in-
flacionario, al menos parcialmente, por medio de la reduccién de un precio
que se encuentra obviamente por sobre un nivel de equilibrio, cual es la tasa
de interés real” (Cortdzar, Foxley y Tokman 1984). En efecto, en la simula-
cién de politica que ellos realizan bajan la tasa de interés nominal a la mitad
y aumentan los salarios nominales y el tipo de cambio, lo que les permite -du-
rante algo mds de un afio- reducir apreciablemente la tasa de inflacién. Pues-
to que su modelo sélo incluye esas variables, no da para més. De ah{ que hu-
biésemos incluido varias otras -aparte del salario, el tipo de cambio y la tasa
de interés-, respetando, no obstante, su metodologfa bdsica.

Los autores advierten al final algo que debemos tener muy presente en el
caso ecuatoriano:

[..] el mecanismo descrito no puede constiruir un sustituto permanente de
una necesaria politica de ingresos y de un politica econémica que enfatiza el
crecimiento del producto y de la productividad como las dnicas bases per-
manentes de una economia estable. Sin embartgo, el ejercicio tiene la virtud
de mostrar la posibilidad de lograr avances durante algin tiempo. Mientras
se implementan institucionalmente las otras y mds fundamentales politicas,
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parece posible operar en forma simultdnea en la correccién de los atrasos de
algunos precios (salarios, tipo cambio), apoydndose para ello en la reduccion
de los excesivos niveles alcanzados por la tasa de interés real durante los ex-
perimentos monetaristas (Cortdzar, Foxley y Tokman 1984: 98).

En nuestro ejercicio reduciremos varios precios y tasas, que permitan subir
otros, se compensardn asi costos y precios, sin que ello genere pujas distribu-
tivas que vuelvan a modificar los precios relativos.

Adoptaremos valores que cuajen con la realidad ecuatoriana, si bien su
precisién no es muy grande por el momento, por lo que deberian hacerse ajus-
tes para llegar a cifras mds exactas.

Los coeficientes técnicos de intensidad de trabajo (a'=15 %), de importa-
ciéon (b'=30 %), de materias primas nacionales (¢=45 %) y energia y combus-
tibles (d’=10 %), han sido estimados a grosso modo para una muestra muy pe-
quefia de empresas industriales (a partir entrevistas), por lo que no son repre-
sentativos.

Planteamos una politica que, al “Dia D”:
q

a) Aumente algunos precios bdsicos: los salarios monetarios en un 30%, el
tipo de cambio en un 20%, las tarifas publicas en un 10%; y,

b) Busque compensar esas alzas con la baja de la tasa de interés activa del 60
al 10% y la reduccién del IVA del 10 al 5%.

¢) Posteriormente, supondremos que a lo largo de todo el afo no se daria
ajuste adicional alguno en esas variables. Ello nos permitird observar con
toda claridad su impacto desinflacionario y reactivador. Mds adelante ha-
remos algunas recomendaciones de cambio, en caso de que ¢l programa
encontrara dificultades.

Con la consideracién de la ecuacién (4) presupondremos, por ende, y segtin
lo expuesto en los dos pdrrafos anteriores, los siguientes coeficientes y cambios
porcentuales:
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Coeficientes Cambios (%)
g= 0,15 w = 0,30
b= 0,30 e = 0,20
c'= 0,45 m=0
d=0,10 g=0,10
\ ni = -0,5
2=z
& =0

Ademds, el nuevo valor de (1+t) serd de 1,05 (bajando de 1,1). Si tenemos
presente que la inflacién anual en Ecuador oscila en torno a un hipotético
49%, tenderemos que la tasa trimestral serd®:

P.1=0,105

Finalmente, nos falta incluir el valor del cambio en la tasa de interés activa
(ni), que bajaria -en términos anuales- del 60 al 15%. Pero ya que estamos tra-
bajando con periodos trimestrales, tendremos que cae de 12,5 al 4,3%, por lo
que: ni=-0,082.

Con la aplicacién de esos valores en nuestra férmula (4), tendremos los
valores del primer trimestre de nuestro simulacro de estabilizacidn, a saber:

P, (I) = 0,069; es decir 6,9% de inflacién trimestral.

Luego, dado que ninguna variable se modifica, para los trimestres siguientes
se aplica la férmula:

P, (T) = O,S*P(t_l)

de donde las inflaciones en los tres trimestres restantes del afio serdn de 3,45,

1,73 y 0,9%, respectivamente. Eso da una inflacién anual del 13,5%.
Veamos la evolucién de las demds variables (promedios trimestrales), en

términos reales, si consignamos la tasa de inflacién en la primera fila:

8  Repetimos que este ¢jercicio, diseiiado originalmente en julio de 1992, puede adaptarse a otra época,
en el fururo, segiin las condiciones reinantes en el pais
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| Cuadro 2

‘ Impacto de una estabilizacién heterodoxa gradual

LVariables Base Trim. I | Trim. II | Trim. III | Trim. IV | Anual

BN 105% | 69% | 35% | 17% | 09% |13,5%

| wr, 00 | 1216 | 1175 | 155 | 45 | 1,145
Ity 1,00 1,123 1,085 1,083 1,057 1,057
re 10,2% -2,4% 0,8% 2,6% 3,3% 1,3%

La fé6rmula utilizada para el cdlculo del indice de salarios reales (wr), del indi-
ce del tipo de cambio real (er) y de la tasa de interés real (1), es cualquiera de
las siguientes, si se considera a “x” como la variable nominal relevante (respec-
tivamente w, € € 1)

X - Pt 1+x
valor real de la variable X" = = -1

1+Pt 1+ Pt

Del Cuadro 2 se desprende que luego de un afo de aplicacién de esta politica:

- La inflacién se desaceleraria dristicamente en el “segmento moderno-ur-
bano” del Ecuador; bajaria del 49 al 14%;

- Los salarios reales aumentarian en casi 15%;

- El tipo de cambio real se recuperaria en 6%; vy,

- La tasa real activa de interés caerfa del 7 al 1.3%.

Como es evidente, todos estos efectos a la vez que bajarian la inflacién, ten-
derfan -entre otros- a:

- Reactivar la economia, sin afectar el mark-up (e, incluso, ampliando la
masa de ganancias), aumentando el empleo y el uso de la capacidad ins-
talada ociosa;

- Mejorar las condiciones de vida de los trabajadores;

- Estimular algunas exportaciones no tradicionales y la sustitucién de cier-
tas importaciones (por efecto del tipo de cambio real);
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- Aumentar la productividad, con lo que endégenamente se crearia un fac-
tor adicional de desinflacién; v,

- Estimular los “espiritus animales” de los empresarios en el campo produc-
tivo (vis-a-vis el “especulativo”).

Las finanzas publicas no se verfan afectadas, dado que la reactivacién permi-
tirfa recaudar lo que se ha perdido en términos de tasas y porque caeria la ta-
sa de interés sobre la deuda interna. Tampoco se arriesgarfa demasiado la
cuenta corriente de la balanza de pagos; y, a su vez, mejoraria la de capitales
(al restringirse la “huida de capitales” y al atraerse al financiamiento externo).

Todo esto da qué pensar y parecerfa una “receta mégica’. No necesaria-
mente lo es, si no entendemos la dindmica del proceso, que ciertamente pre-
senta sus bemoles. Veamos algunos aspectos delicados:

a) En primer lugar, debemos tener presente que, como consecuencia del au-
mento salarial, la reactivacién econdmica lleva a un incremento especta-
cular de la demanda de productos agropecuarios. Si la oferta no es flexi-
ble, tendremos una fuerte presién inflacionaria tanto por el lado de la de-
manda (consumo), como por el lado de los costos (en nuestra ecuacién de
precios aumentaria “m”). Esto es lo primero que requiere compensacidn.

En nuestro Cuadro no hemos incluido este componente, pero si lo
presentdramos veriamos que los términos de intercambio entre agricultu-
ra e industria sufririan un deterioro real, lo que no es plausible ni desea-
ble. De ahi que en el ejercicio anterior hubiésemos incluido un aumento
de los precios “flexibles” en 50%, lo que cambia parcialmente los resulta-
dos (a menos que se aplique una politica radical de subsidios y exonera-
ciones para el sector agricola).

b) No todas las empresas tienen la misma estructura de costos como la presen-
tada en lineas anteriores. Asi, las mds intensivas en trabajo -generalmente las
mds pequefias- verdn que sus costos suben mis. A éstas se las debe compen-
sar quizds, con ciertos subsidios a la produccion, a través de crédito subsi-
diado o, incluso, con la liberacién del IVA, pero esto dltimo tampoco es de-
seable en el marco de la “educacion tributaria” que requiere el pais.

Frente a esta diversidad de riesgos, el gobierno -y, mds especificamente el equi-
po econdémico- debe guardarse “bajo la manga” posibles medidas compensa-
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torias, sin anunciarlas desde un inicio. O, teniendo presente la estrategia ex-
puesta, acaso no convenga bajar la inflacién tan rdpidamente de un afio a otro
¢ ir mds paulatinamente (y dejar de reducir el IVA en primera instancia, por
ejemplo, y sélo hacerlo cuando la presién de costos de insumos agricolas asi
lo exigiera, o aumentar salarios y devaluar a una tasa mds baja).

Debe notarse, por otro lado, que varios factores podrian contribuir a re-
forzar el circulo virtuoso proveniente de la expansion econémica con desinfla-
cién: reduccién de los mdrgenes de ganancia, tanto de la industria como de
los comerciantes; aumento de la productividad del trabajo, como de los otros
“factores”; recuperacién de los “espiritus animales” de los empresarios, etc.

Esta propuesta “gradualista” es la que recomendarfamos para el caso ecua-
toriano, siempre que se garantice que los empresarios no eleven el margen -y
con ello los precios- al rebajarse otros componentes de costo (sea la tasa de in-
terés, sea el impuesto indirecto, como en nuestro ejercicio). De lo contrario,
lo recomendable seria dejar “guias de precios estrictas” —e idealmente concer-
tadas- y, en el extremo habria que congelar los precios por un periodo, como
se planted en el apartado anterior.

Medidas ad hoc adicionales

Algunas propuestas parciales adicionales para la solucién del problema infla-
cionario en Ecuador, comprenderfan diversas medidas complejas para acom-
pafar a cualquiera de las modalidades de estabilizacién reactivadora expuestas
en lineas anteriores. Entre ellas, cabe mencionar las siguientes:

a) Postergar y/o limitar el servicio de la deuda externa, ya que el aumento de
los impuestos para cumplir con él resulta una decisién politica poco ven-
dible, particularmente en economias en las que los conflictos distributivos
conducen inevitablemente a fuerte presién sobre el presupuesto publico.

b) A lalarga, sin embargo, la estabilizacion sélo serd seguida si se reducen los
déficit fiscales (nStese que Ecuador ya ha alcanzado un ahorro guberna-
mental positivo). A largo plazo ello exige una reforma integral del Estada.
Para el corto plazo, se podrian adoptar las siguientes medidas:

- Incrementar la recaudacién tribucaria, castigando severamente a los
evasores;
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d)

e)

£)

- Cargar un impuesto tnico del 10% a todos los bienes duraderos y de
capital asegurados;
- Aumentar e] precio de la gasolina, lo que acrecentaria su poder para
el pago de la “deuda social” y no el servicio de la deuda externa;
- Congelar el precio bienes bdsicos (arroz, azicar, harinas y pan), pero
al elevado nivel internacional;
- Priorizar mds impuestos directos que indirectos, ya que estos tiltimos
se cargan a los precios, a diferencia de los primeros, etc.
Convencer al capital monopdlico que el mercado externo no le serd tan
rentable como espera y que podria ampliar sus ventas internas -y con ello
sus ganancias- si se estimulase, desde el gobierno, la demanda interna. Pe-
ro ello exige que reduzca drésticamente su margen de ganancia sobre los
costos primos e incluso que se modifique la modalidad de acumulacién
(véase punto “g”). Es asi como los precios “administrados” privados se han
disparado (junto con la tasa de interés) frente al enorme rezago de los pre-
cios publicos y las remuneraciones (lo que lleva al punto “¢”).
Contrariamente a la liberalizacién de las importaciones propugnada por
el gobierno a fin de “esterilizar” la monetizacién de la RMI, sugerimos un
control de las importaciones en la linea avanzada por Ocampo (1990).
Es esencial, para acabar con la alta inflacién, reducir el (potencial) conflic-
to distributivo, que se da ventajosamente para el gobierno y el sector pri-
vado oligopélico, a costa de los sectores populares y medios. Esa puja por
el Ingreso Nacional, si bien atin no se ha generalizado (pero se estd incu-
bando), puede llevar -lo que seria incluso deseable, toda vez que impedi-
rfa un deterioro ain mayor de la distribucién funcional del ingreso- a la
organizacién de la sociedad civil mayoritaria contra el gobierno y contra
los sectores modernos concentrados, grandes beneficiarios de la inflacién
en curso: el primero por el impuesto inflacionario, el segundo, por su ca-
pacidad de imponer un creciente margen de ganancia y su capacidad de
vender en el mercado externo. Aunque ese proceso llevaria a un régimen
inflacionario crénico tipico, permitiria recuperar a la economia de su pe-
sado estancamiento.
Posteriormente se podria aplicar un choque heterodoxo a la Lopes
(1986), como lo presentdramos en lineas anteriores.
Con la desinflacién que se logra en un inicio, deben gestarse paralelamen-
te mecanismos eficaces de concentracién. Esto serd posible recién a los tres
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g)

o cuatro meses de gestién heterodoxa, cuando no sélo la inflacién haya
bajado al 1% o menos mensual, sino cuando se observen ya los primeros
indicios de recuperacién econémica.

Indudablemente, la busqueda e implantacién de un nuevo modelo de
acumulacién es esencial para hacerle frente a la inflacién y todos los de-
mds problemas que afronta hoy la sociedad ecuatoriana. Pero éste es un
tema que rebasa el marco del presente Ensayo.

Conclusiones

9

Las dificultades para hacer un diagnéstico de la inflacién ecuatoriana vy,
enconsecuencia, para enfrentarla adecuadamente, radican en que en ella
intervienen factores de naturaleza distinta y cambiante. Nuestra hipétesis
postula, mds especificamente, que la sociedad ecuatoriana ha transitado,
en marchas y contramarchas, de un régimen inflacionario a otro, lo que
dificulta adn mds las propuestas de politica. Ademds, la definicién de una
politica antiinflacionaria dependerd de las condiciones concretas en el
momento preciso de su aplicacién, por lo que las cifras aqui mencionadas,
que se ajustan en gran medida a la coyuntura existente a mediados de
1992, apenas constituyen una referencia que ejemplifique la viabilidad de
estos ajustes heterodoxos.

En efecto, si el régimen inflacionario fuese “moderado” o “crénico” ca-
da uno en su configuracién “ideal”, se podria aplicar una politica ortodo-
xa o una heterodoxa, respectivamente. Pero ya que interactan mualtiples
variables, que corresponden a presiones inflacionarias diversas y a la hete-
rogénea persistencia inflacionaria, no estamos en condiciones de diagnos-
ticar un “régimen puro’, sino apenas uno de transicién. De ah{ que las
propuestas de politica deban basarse en medidas “pragmadticas”, que con-
sideren las peculiaridades de esa compleja metamorfosis.

Una de nuestras tesis centrales ha consistido en la ubicacién de las raices
de la inflacién -sobre todo, durante los afios ochenta- en el pesado servicio
de la deuda externa, que exigié una modificacién radical de los precios re-
lativos a efectos de transferir recursos de ciertos segmentos de la sociedad
al extranjero’. Ello ha estimulado el conflicto distributivo entre el gobier-

Precisamente desde aquellos que no tuvieron el poder necesario para defender sus ingresos reales de la
inflacion.
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a)

b)

no y el sector privado oligopélico y entre éste y la clase obrera. Durante
esa década, la puja la gané fécilmente el sector privado, si bien gran par-
te de la deuda externa de los afios setenta lo beneficié casi exclusivamen-
te (se endeudaron irresponsablemente en los 70 e hicieron pagar sus cuen-
tas a otros en los 80). La posibilidad que tuvo de socializar la deuda que
le correspondia demuestra una de las grandes ventajas de ser capitalista en
este sistema.

Sin embargo, ya que la distorsion de precios relativos es tan dramdtica y
dado que se estdn sentando las bases para generar conflictos sociales mds
profundos, es de esperar que en los afios venideros los grupos estrujados a
lo largo de los ochenta intenten recuperar las posiciones perdidas'. En es-
te fenémeno podria estribar uno de los motores centrales de la inflacién en
los afios noventa, hasta que se instaure un régimen inflacionario crénico -
paradéjicamente “mds justo”-; es decir, uno en que se tendrd alta inflacién,
pero en el que los precios relativos no se modifiquen radicalmente, ya que
gran parte de los grupos sociales habria desarrollado mecanismos eficaces
para defender su tajada del Ingreso Nacional. Tendriamos asi una tenden-
cia innata hacia la inercia inflacionaria. Esta, a su vez, crearfa las condicio-
nes ideales para la adopcién de politicas heterodoxas de estabilizacion.

Toda vez que los grupos de poder en el pais no han detectado ain que
las politicas, gradualistas o de choque, aplicadas hasta ahora son -sobre to-
do por la compresién de las remuneraciones- destructivas incluso para
ellos -en la medida en que restringen el mercado interno sin que esas ven-
tas se vean compensadas por incrementos equivalentes en las dirigidas al
mercado externo-, a futuro se presentan dos alternativas claras en materia
de modalidades de acumulacién'":

El regreso a un modelo primario-exportador -la via preferencial del go-
bierno-, en que se reprima a los trabajadores para asegurar ventajas com-
parativas estdticas sobre la base de salarios reducidos y un tipo de
cambio real elevado; v,

Que se incremente la demanda interna y, con ello, los salarios, para dina-
mizar el aparato productivo dirigido a satisfacer bdsicamente al mercado

En la version mds pesimista podrfa argumentarse que estos segmentos han sido colocados fuera de jue
go (knocked-out), como consecuencia del embate de las politicas neoliberales, una de cuyas funciones
es justamente “disciplinar” a las clases subalrernas.

Evidentemente, cada una de ellas vendri solventada por alianzas de facciones sociales distintas.
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interno, sin caer en la sustitucién convencional de importaciones y sin
castigar al sector exportador, capaz de desarrollar ventajas comparativas
dindmicas.

En este dltimo modelo se acepraria la alta inflacién crénica -con in-
dexacién generalizada, que eventualmente llevaria a la adopcién de una
politica heterodoxa de estabilizacién para acabar con aquella. En el primer
modelo, en cambio, se seguiria reprimiendo el mercado interno a fin de
incrementar el superdvit comercial para servir la deuda externa... lo que,
a la larga, desembocaria en gobiernos altamente autoritarios.

- Estimamos que nuestra propuesta de estabilizacién podria ser adoptada sé-
lo cuando fracasen rotundamente los planes ortodoxos por su contenido
recesivo y cuando la inflacién perjudique también a empresarios y gobier-
no por igual; sélo entonces se intentard buscar otras vias de estabilizacién.

A continuacién, esbozaremos los requisitos que tendrian que cumplirse
para que un programa como el propuesto pueda aplicarse. En nuestra opi-
nién, ello seria posible cuando se conjuguen varios factores (que perjudi-
can bdsicamente al gobierno y/o al gran capital):

Cuando la inflacién amenace con irsele de las manos al gobierno, lo que
lo harfa perder legitimidad y se gestarfan graves situaciones de conflicto.

a) Cuando la presién de los acreedores externos y del Fondo Monetario
Internacional -FMI- y otros organismos internacionales se vuelva in-
contenible;

b) Cuando las tenencias de dinero (MI/PIB) se hayan reducido a su mi-
nima expresion, con lo que el gobierno ya no podria apropiarse c6-
modamente del “impuesto inflacionario”;

¢) Cuando el gran capital comience a perder (baja abrupta de tasa de ga-
nancia), porque la actividad productiva ha seguido languideciendo y,
sobre todo, porque las actividades especulativas han tropezado con su
limite (quiebras bancarias); v,

d) Cuando se observen graves signos de “ingobernabilidad”, que pongan
en peligro la “seguridad nacional”, como consecuencia de huelgas ma-
sivas, descontrol popular, insolvencia gubernamental, pugnas de po-
deres (legislativo-ejecutivo), conflicto gobierno-empresa privada,
amenaza de golpe militar, etc.
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Los ejercicios simulados de desinflacién, esbozados en lineas anteriores, no
deben tomarse al pie de la letra. Alin queda mucha investigacién por delan-
te, en especial en lo que se refiere a la ecuacién de costos, a la determina-
cién de precios y mdrgenes de ganancia, a los impactos del proceso en la de-
manda efectiva y la balanza de pagos, a los ajustes de los servicios publicos
y privados, asi como a la respuesta esperada de la oferta agropecuatria, etc. ?

En tal sentido, nuestra propuesta sélo busca ilustrar una posibilidad,
mds que proponer un conjunto especifico y bien aquilatado de medidas.
Lo importante es resaltar la existencia de una alternativa especifica a las
politicas ortodoxas en boga para estabilizar una economfa. Porque hoy en
dia, desafortunadamente, todos parecen estar convencidos de que existe
no unicamente una sola teorfa econémica, sino también una sola politi-
ca econbémica para la estabilizacién.

La propuesta que proponemos es compleja pero, para el caso de un ré-
gimen de inflacién alta y crénica, no existe receta sencilla. En efecto, ello
s6lo podria suceder en la imaginacién, que se encuentra formalizada en
los libros de texto de los economistas ortodoxos. Dicho sea de paso, esa es
su gran ventaja, pues el purgante es ficilmente comprensible y, por ende,
vendible a cualquier gobierno, aunque no se conozcan bien sus conse-
cuencias de mediano y largo alcances.

A lo largo de este ensayo nos hemos ocupado bésicamente de los aspectos
coyunturales de la inflacién y de las politicas correspondientes para en-
frentarla en sus modalidades superficiales, sin ir a sus raices mds profun-
das. Ya hemos visto, a este respecto, que la inflacién refleja problemas de
fondo, de corto, mediano y largo plazos, asi como econdémicos, politicos
y sociales. De ahi que la aplicacién de politicas de estabilizacién in vacuo
generalmente lleve a “botar al nifio con la bafiera”.

Por eso es indispensable el disefio paralelo de politicas econémicas glo-
bales y sectoriales enmarcadas en un programa de reformas de mayor al-
cance, que permita la reestructuracién de la economia y la sociedad ecua-
torianas en el marco de nuevas modalidades de acumulacién y distribu-
cién, de convivencia y participacion.

El aspecto mds relevante consistird en establecer una ecuacién precisa de costos para una “empresa ti-
pica” del segmento moderno-oligopélico de la economia ecuatoriana, con miras a calibrar detallada-
mente el impacto de las medidas sugeridas en el paquete heterodoxo. Igualmente, debe estudiarse el
caso de las pequefias empresas intensivas en trabajo, a efectos de establecer medidas compensatorias
para enfrentar las alzas salariales
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